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Ha  doze  annos,  que  me  coube  a  honra  de  servir  o  Paiz 
na  carreira  que  occupo,  tendo  tido  constantemente  a 
meo  cargo  negócios  numerosos  e  difficeis,  ou  sejão  os 
que  entrão  no  âmbito  especial  das  funcções  diplomáticas, 
ou  os  que  comprehendem  as  questões  industriaes  e  fi- 
nanceiras, a  cuja  solução,  dependente  dos  capitães 
estrangeiros,  se  vinculão  os  mais  importantes  interesses 
do  Império. 

Durante  este  período  vi  succeder-se  uma  longa  serie 
de  Gabinetes;  e  no  meio  da  variedade  de  sentimentos 
que  animavão  os  Ministros  que  me  dirigirão,  tive  sem- 
pre a  fortuna  de  serem  todos  os  meos  actos  coroados  de 
sua  approvação,  e  de  se  reiterarem  os  testemunhos  de 


—  Il  - 

sua  confiança  em  minha  dedicação  aos  interesses  pú- 
blicos, e  em  meo  desvélo  no  cumprimento  dos  deveres 
de  minha  missão. 

Em  minhas  vistas  sobre  o  porvir,  affigurava-se-me,  que 
estes  antecedentes  resguardarião  sem  interrupção  con- 
tra a  injustiça  das  prevenções  uma  reputação  laboriosa- 
mente adquirida  de  zelo  no  serviço  pubhco.  O  emprés- 
timo que  negociei  em  8  de  Outubro  de  1863,  e  que 
considero  um  dos  actos  mais  irreprehensiveis  de  mi- 
nha vida,  veio  entretanto  abrir  caminho  a  censm^as  e 
recriminações,  cujas  formas  especiosas  conseguirão 
desvairar  momentaneamente  a  opinião  publica,  até  que 
os  factos  logo  depois  occorridos  viessem  tornar  visivel 
a  verdade  obscurecida. 

Quaesquer  que  fossem  as  reflexões  de  pezar  que  a  perda 
de  uma  illusão  hsongeira  suggerisse  á  minha  vaidade,  com- 
prehendi,  fazendo  inteira  justiça  ao  bom  senso  do  meo 
Paiz,  o  quanto  era  fácil  o  erro  da  apreciação  do  mérito 
de  uma  operação  feita  em  tamanha  distancia ,  e  sobre 
cujos  processos  influem  tantos  elementos  diversos  e  va- 
riáveis, quantas  são  as  causas  das  alterações  repentinas 
da  atmosphera  commercial,  e  do  movimento  oscillatorio 
dos  capitães. 

O  nobre  ex-Ministro  da  Fazenda,  a  cujas  Instrucções 


me  cingi  no  desempenho  d'aquella  commissao,  assim 
como  o  seo  illustre  successor,  approvárão  e  defenderão 
na  tribuna  legislativa  o  meo  procedimento  aliás  justifi- 
cado pelo  mesmo  descontentamento  dos  capitalistas  Bri- 
tannicos,  a  quem  o  preço  do  empréstimo  com  desconto 
acabava  de  tornar-se  lesivo. 

Mas  no  estreito  limite  de  um  discurso  não  se  podia 
conter  a  massa  de  informações,  e  factos  que  erão 
necessários  para  illuminar  todas  as  faces  d' esta  questão 
complicada  e  technica,  e  levar  até  á  evidencia  a  de- 
monstração da  .improcedência  das  arguições  que  me 
forão  irrogadas.  Venho  pois  completar  hoje  neste  es- 
cripto  uma  justificação,  que  retardei  até  que  a  critica 
dissesse  sua  ultima  palavra. 

É  uma  das  vantagens  da.  nossa  forma  de  governo 
livre,  que  os  funccionarios  de  todas  as  jerarchias  quando 
censurados,  sejão  obrigados  a  dar  contas  de  si  á  opinião 
publica,  d' onde  se  deriva  grande  parte  de  sua  força  mo- 
ral. Nas  matérias  politicas  e  diplomáticas  uma  excepção 
existe  para  este  principio;  porque  as  reservas  que  ellas 
exigem,  constituem  o  Governo  o  único  juiz  do  procedi- 
mento de  seos  delegados,  e  por  consequência  o  único  ór- 
gão de  sua  defesa  perante  o  Paiz. 

Na  questão,  porém,  meramente  financeira  de  que  se 
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trata,  iguaes  reservas  não  existem.  Apresso-me  pois  com 
esta  exposição  a  render  homenagem  ao  salutar  principio 
a  que  alludi,  procurando  quebrar  uma  a  uma  as  armas 
da  critica ;  e  com  quanto  estejão  dissipadas  as  prevenções 
que  ella  excitou,  devo  ainda  esta  satisfação  ao  meo  Paiz, 
com  cujos  sentimentos  de  justiça  nunca  deixei  de  contar. 


Carvalho  Moreira. 


PARTE  I 


Opportunidade  da  operação 


§• 

Em  virtude  do  Artigo  11,  §  11  da  Lei  de  27  de  Setembro  de  1860,  foi  o 
Governo  Imperial  autorizado  «  para  fazer  as  operações  de  Credito  necessá- 
rias para  cumprimento  dos  contractos  dos  empréstimos  externos  de  1824 
e  1843.  » 

A  antecedência  com  que  assim  se  providenciára  a  legalização  dos  meios 
para  manter  illeso  o  credito  do  Paiz,  faz  honra  ao  zelo  dos  Poderes  do 
Estado  pelos  compromissos  nacionaes.  Passárão-se ,  entretanto ,  tempos  de 
grande  bonança,  e  de  extraordinária  facilidade  para  operações  financeiras 
na  Europa. 

Quando  pela  primeira  vez  se  me  fallou  officialmente  em  matérias  d'essa 
natureza  (8  de  Janeiro  1863)  tive  a  honra  de  dizer  (5  de  Fevereiro)  ao  Minis- 
tério da  Fazenda  o  seguinte  :  «  O  anno  de  1862  foi  de  jubileu  para  o  mer- 
cado de  Londres.  Mais  de  cem  milhões  esterlinos  forão  empregados  em 
empréstimos  exteriores,  e  empresas  de  todo  género,  no  decurso  d'esse 
anno.  O  dinheiro  esteve  por  muito  tempo  a  2  "/o  5  hoje  a  taxa  do  Banco  de 
Inglaterra  está  a  5  "/o----  " 

Assim,  por  causas  que  me  não  compete  assignalar,  e  que  são  de  todo 
estranhas  a  esta  exposição,  a  pi^evidencia  da  Lei  de  1860  houve  de  cahir  no 
dominio  das  circumstancias,  poder  surdo  e  inílexivel,  com  o  qual  é  preciso 
inevitavelmente  contar  sob  pena  de  submetter-nos  ás  suas  imperiosas 
exigências. 

Entre  o  pezar  de  um  passado  irrevocável,  e  os  riscos  de  um  futuro  todo 
incerto,  e  quiçá  ainda  mais  coactivo,  restavão  as  vicissitudes  do  presente; 


d  sob  a  influencia  de  tão  oppressivos  elementos  me  forão  expedidas  as 
Instrucções  e  Poderes,  que  passo  a  substanciar,  citando  as  datas  d'essas  e 
outras  communicações,  pois  que  são  ellas,  como  a  Chronologia  para  a  His- 
toria, os  dados  essenciaes  á  justa  apreciação  dos  factos  e  ao  triumpho  da 
verdade. 

Com  o  Officio  de  8  de  Maio  do  anno  passado,  me  foi  transmittido  um 
Decreto  d'essa  mesma  data  pelo  qual  Houve  por  bem  Sua  Magestade  O 
Imperador  concedei'-me  os  Poderes  necessários  para  effectuar  a  operação 
de  credito  que  fosse  precisa  para  o  pagamento  do  empréstimo  de  1824-25, 
e  que  tinha  de  vencer-se  no  r  de  Abril  de  1864;  devendo  eu  para  isso  ter 
em  vista  as  Instrucções  constantes  de  um  Officio  anterior  (7  de  Abril). 

Ahi  se  me  dizia  que  quanto  ao  empréstimo  de  1843,  ainda  no  valor  de 
£  :  360,000,  e  que  se  vencia  no  1°  de  Janeiro  de  1864,  o  Governo  Imperial 
estava  disposto  a  pagal-o,  para  o  que  se  remetterião  os  fundos  necessários 
até  a  pai^tida  do  paquete  de  Agosto ;  e  pelo  que  tocava  ao  resgate  do  grande 
empréstimo  de  1824-1825  no  valor  de  £  :  2,357,900  se  me  ordenou,  que,  a 
ser  possível,  contrahisse  eu  um  novo  empréstimo  a  90  %  P^lo  menos,  e  a 
juros  de  4  Va  °/o- 

Respondendo  a  esses  Officios  em  22  de  Junho,  já  de  Paris,  onde  acabava 
de  chegar  de  Londres  em  consequência  dos  successos  extraordinários  que 
estão  na  memoria  de  todos,  tive  a  honra  de  fazer  duas  considerações  : 
«  r  que  o  pagamento  do  pequeno  empréstimo  (o  de  1843)  no  dia  do  seo 
vencimento,  sem  fallar  nos  sacrifícios  que  pai^a  isso  fosse  obrigado  a  fazer 
o  Thesouro,  o  que  o  Governo  era  o  mais  competente  juiz  para  avaliar,  teria 
a  meo  vêr  um  alcance  favorável  para  a  operação  do  grande  empréstimo, 
porque  revelaria  piHma  facie  a  nossa  pontualidade  no  desempenho  dos 
nossos  compromissos ;  e  facilmente  se  comprehenderia  que  não  fazíamos 
outro  tanto  com  o  grande  empréstimo  de  1824-25  pelo  justificável  motivo 
da  avultada  somma  que  elle  representava.  Os  capitalistas  da  praça  de 
Londres  não  podião  de  certo  esperar,  nem  de  facto  esperavão,  que  o  Brasil 
lhes  pagasse  de  uma  vez  quasi  dous  milhões  e  meio  Esterlinos  :  2=  Que  não 
era  possível  dar  como  certa  a  realização  do  empréstimo  pelo  preço  e  juros 
indicados;  que  tudo  dependeria  da  occasião,  e  de  muitas  circumstancias 
que  se  não  podem  prefixar,  como  entre  outras,  o  valor  relativo  que  tives- 
sem no  momento  da  operação  os  nossos  fundos  similares,  a  taxa  de  juro  do 
capital  em  geral,  e  de  outros  fundos  análogos  aos  nossos,  etc.  Pelo  que 
convinha  que  eu  não  tomasse  a  indicação  do  preço  e  juros  de  uma 
maneira  prescriptiva ,  sob  pena  de  nada  se  poder  fazer  no  ensejo  final 


e  decisivo,  caso  as  circumstancias  fossem  contrarias  a  esse  desideralum. » 

Quanto  á  prompta  conclusão  da  operação,  como  se  me  recommendava, 
assaz  me  foi  alludir  ao  facto  de  acliar-se  já  então  verificado  o  rompimento 
de  nossas  relações  diplomáticas  com  o  governo  britannico  ;  o  que  tornava 
a  quadra  necessariamente  impropicia  para  tentar  qualquer  operação  de 
credito  que  entendesse  com  a  conliança  da  massa  geral  dos  capitalistas. 
«  Todavia,  acrescentei,  a  questão  é  para  nós  de  opportunidade  ;  e  na  pri- 
meira occasião  se  fará  a  operação  que  mais  conveniente  for  para  o  resgate 
do  empréstimo  de  1824-25.  Essa  opportunidade  eu  não  deixarei  passar, 
fique  V.  Ex'  certo.  D'aqui  estarei  alerta  para  a  situação  do  mercado  de 
Londres,  e  tenho  já  dado  passos,  e  tomado  algumas  providencias  n'este 
sentido.  » 

N'esse  meio  tempo  recebi  um  novo  Decreto  de  ;8  de  Junho,  ampliando  o 
de  8  de  Maio,  e  dando-me  plenos  Poderes  para  effectuar,  pela  maneira  que 
mais  vantajosa  fosse  aos  interesses  do  Thesouro,  um  empréstimo  de 
£  :  3,300,000,  com  a  applicação  não  só  ao  resgate  ou  conversão  do  grande 
empréstimo  de  1824-25,  como  também  á  consolidação  da  divida  fluctuante 
do  Thesouro,  orçada  então  em  mais  de  8,000,000  íí. 

Em  resposta  ao  meo  officio  de  22  de  Junho,  foi-me  declarado  em  24  de 
Julho,  «  que  se  não  tivera  em  vista,  ao  suggerir-me  aquella  indicação  do 
valor  e  quota  de  juros,  senão  dar-me  um  exemplo  do  que  na  opinião  do 
Governo  era  para  desejar  que  obtivéssemos.  Seria  imprudente  na  distancia 
que  nos  separava,  e  sem  esclarecimentos  exactos  acerca  do  estado  mone- 
tário da  Europa,  e  das  circumstancias  que  provocão  a  sua  íluctuação,  que 
se  fixasse  ao  negociador  de  um  empréstimo,  de  que  o  nosso  credito  não 
devia  nem  podia  prescindir,  um  preço  e  uma  taxa  de  juros,  como  condição 
sine  qua  non.  » 

D'esta  succinta  exposição  resulta  :  1°  Ter  ficado  sempre  subsistindo  a 
ideia  do  pagamento  integral  do  empréstimo  de  1843  com  fundos  remettidos 
do  Brasil ;  2°  Haver  o  Governo  Imperial  ordenado  um  empréstimo  para 
resgate  ou  conversão  do  de  1824-25,  e  mais  um  surplus  de  capital  até  a 
quantia  designada  no  Decreto  de  8  de  Junho;  3"  Finalmente,  achar-se  o 
negociador  plenamente  autorizado  a  effectuar  essa  operação  do  modo  que 
mais  vantajoso  fosse  ao  Thesouro  Nacional. 

Tal  era  o  transumpto  das  minhas  instrucções.  Penetrado  de  todo  o  seo 
alcance  procurei  na  execução  corresponder  a  essa  illimitada  confiança,  que 
lhes  reçuma  do  texto  e  do  espirito,  c  de  que  muito  me  honro.  Como  me  íoi 
dado  effectual-o,  é  o  que  adiante  se  verá. 
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o  espaço  decorrido  entre  o  recebimento  do  Decreto  de  8  de  Junho,  e  do 
officio  de  24  de  Julho  destinado  a  habilitar  o  negociador  para  concluir  a 
operação  ordenada,  e  a  época  em  que  ella  teve  logar  (8  de  Outubro)  forma 
um  periodo  digno  de  serio  estudo  para  a  apreciação  dos  motivos  complexos 
que  o  determinarão  a  leval-a  então  a  eíFeito. 

Um  facto  gravíssimo  em  nossas  relações  internacionaes,  e  de  um  alcance 
ainda  então  desconhecido,  e  cuja  presença  enchia  de  sombras  e  de  duvidas 
esse  espaço  a  que  alludo,  era  o  vulto  proeminente  e  sinistro  que  necessa- 
riamente dominava  a  situação.  Sem  detrimentar  para  logo,  e  directamente, 
os  nossos  fundos  em  circulação  na  praça  de  Londres,  graças  á  boa  reputação 
do  Brasil  relativamente  á  sua  honra  e  seos  recursos,  não  podia  comtudo 
deixar  de  influir  no  êxito  de  novas  operações,  nem  podia  ser  tomado  como 
quantidade  miiiima  e  indifferente  nos  cálculos  das  probabilidades. 

O  rompimento  de  relações  politicas  entre  dous  paizes  é  sempre  em  si 
mesmo  um  successo  momentoso  pelas  incertezas  e  desconfianças  que  tende 
naturalmente  a  gerar.  A  governos  ainda  não  reconhecidos  politicamente 
pela  Inglaterra  têm  os  capitalistas  Inglezes  fiado  os  seos  capitães.  A  data 
originaria  d'este  mesmo  empréstimo  de  1824-25  é  d'isso  uma  prova;  e  o  cha- 
mado «  Empréstimo  dos  confederados  »  {Confederate  Loan)  contrahido  o 
anno  passado,  é  outra  bem  recente ;  mas  não  havia  exemplo  na  historia 
da  praça  de  Londres,  nem  de  nenhuma  outra  da  Europa,  de  se  haver  con- 
trahido um  empréstimo  com  um  governo  estrangeiro  nas  circumstancias 
anómalas  em  que  ainda  hoje  nos  achámos. 

Pelo  que  respeita  ao  mercado  monetário  em  geral,  não  era  a  situação 
menos  desfavorável  e  anormal,  quer  em  relação  aos  successos  políticos  que 
já  n'esse  tempo  inspiravão  sérios  receios  sobre  a  conservação  da  tranquilli- 
dade  da  Europa,  quer  no  tocante  ao  espirito  e  tendências  financeiras  dos 
capitalistas  Inglezes  n'aquella  quadra. 

O  desconto  no  Banco  de  Inglaterra  achava-se  desde  Junho  a  4  Vo,  o  que 
ali  se  chama  dinheiro  caro,  pois  assim  e  considerado  desde  que  excede  a 
taxa  de  juros  de  3  °/o  dos  Consolidados.  Essa  circumstancia  porém  não  seria 
senão  o  effeito  de  um  elemento  isolado,  se  não  se  prendesse  com  esse  es- 
pirito e  tendências  dos  capitalistas,  a  que  me  referi. 

De  algum  tempo  a  esta  parte  o  mercado  de  Londres,  onde  aliás  quasi 
'odos  os  Governos  e  empresas  de  todos  os  paizes,  têm  achado  os  recursos 
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monetários  de  que  precisão,  começou  a  retrahir-se,  e  a  mostrar  certa  so- 
briedade no  movimento  do  credito  internacional.  O  procedimento  de  alguns 
Governos  Europeos  e  transatlânticos,  o  mallogro  de  muitas  empresas  aco- 
lhidas com  toda  confiança,  os  desastres  na  realização  dos  benefícios  em 
umas,  e  o  repudio  de  compromissos  em  outras,  gerárão  essa  ideia  de  cir- 
cumspecção  que  a  Imprensa,  e  nomeadamente  o  Times  mais  de  uma  vez 
tem  inoculado  no  seo  City  aríicle. 

O  anno  de  1863  fez  verdadeiro  contraste  com  o  anterior,  na  applicação 
dos  capitães  Inglezes.  As  apprehensões  crescentes  de  dia  em  dia  ácerca  da 
politica  da  Europa,  reunidas  a  essa  discrição  natural  do  génio  mercantil 
em  procurar  em  tempos  difficeis  para  os  seos  capitães  emprego  mais  seguro 
operarão  o  anno  passado  uma  reacção  notável  nas  ideias  e  na  especulação. 

Esse  facto  resulta  visivelmente  da  simples  comparação  das  sommas  em- 
pregadas em  empresas  e  companhias  de  toda  espécie,  bancarias,  de 
credito  territorial  e  movei,  mercantis,  industriaes,  etc,  com  as  sommas 
confiadas  no  anno  anterior  a  empréstimos  estrangeiros. 

Em  1862,  dos  cem  milhões  esterlinos,  que  já  mencionei,  56 :  34,500,000 
forão  empregadas  em  operações  de  empréstimos  (l).  Em  1863  mais  do 

(1)  EMPRÉSTIMOS  ESTRANGEIROS  LANÇADOS  NA  PRAÇA  DE  LONDRES  EM  1862. 


MEZES 


Janeiro. .. 
Fevereiro. 

Abril  

Idem  

Maio  

Julho  , 

Idem  

Idem  , 

Agosto  


PAIZES. 


Marrocos  

Itália  railway 

Loans  

Egypto  

Rússia  

Turquia  


Portugal. 


Venezuela. 
Perú  


Egypto. 
Total.... 


VALORES. 


£ 

í26,000 


1,338,000 
2,195,000 
10,000,000 
8,000,000 

3,000,000 

1,000,000 
5,500,000 

1,097,600 


£.  34,556,600 


JUROS. 


85 

» 

74 

» 

82 

» 

94 

68 

44 

» 

63 

» 

93 

» 

84 

PREÇO 

de 
emissão 


84  1/2 


OBSERVAÇÕES. 


Offerecêrão-se  £.  5,000,000. 


Idem,  £.  36,000,000,  em  4  ou 
5  dias. 

Idem,  £.   22,000,000,  em 
poucos  dias. 

Parte  destinada  á  conversão 
de  títulos  de  divida  anterior. 
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dobro  d'esse  enorme  algarismo  foi  todo  destinado  a  empresas  de  outra  na- 
tureza, grande  parte  dentro  do  paiz  ou  para  as  suas  colónias,  e  recebidas 
todas  com  fervor,  dando  lucros  immediatos  de  6  °/o  e  mais  de  premio, 
além  de  grandes  perspectivas  de  vantagens  no  futuro  (1).  Quaes,  porém, 
c  quantos  forão  os  governos  estrangeiros  que  no  decurso  do  aimo  de  1863 
lográrão  contrahir  empréstimos  na  praça  de  Londres  ? 

Os  successos  por  si  mesmos  responderão  cabalmente  no  correr  d'esta 
exposição. 

Esse  afastamento  de  transacções  financeiras  com  os  Governos  estrangeiros, 
e  essa  nova  direcção  dos  capitães  ninguém  sciente  do  que  então  se  passava 
na  Europa  duvidou  associar,  e  em  grande  parte  attribuir  ás  emergências 
cheias  de  perigo  e  perplexidade  em  que  se  achava  envolvida  a  paz  geral, 
ameaçada  pela  grave  questão  da  Polónia.  O  encadeamento  d'esses  successos 
políticos,  e  os  receios  sérios  que  elles  inspiravão,  estão  ainda  na  lembrança 
do  mundo.  Não  era  uma  situação  definida,  fácil  de  comprebender,  e  sus- 
ceptível de  ser  calculada  pelo  curso  natural  das  cousas ;  mas  era,  «  esse 
estado,  inter  paceni  et  hellum,  que  trazia  tudo  e  todos  em  suspensão ,  » 
como  o  dizia  eu  n'uma  carta,  de  20  de  Agosto,  ao  Snr.  Marquez  de  Abrantes. 


(1)      A  SOMMA  TOTAL  OFFERECIDA  PARA  DIVERSAS  EMPRESAS  SUBIO  EM  1863 
A  £.  78,135,000,  DISTRIBUÍDAS  DO  MODO  SEGUINTE: 


NUMERO 

CAPITAL 

CAPITAL 

EMPRESAS. 

da 

COMPANHIAS. 

ALTOniSADO. 

OKFERECIDO. 

27 

£. 

31,900,000 

£. 

25,000,000 

Finanças  c  descontos.  .  .  . 

15 

19,000,000 

13,150,000 

Fabricas  c  commercio.  .  . 

65 

14,455,000 

10,400,000 

17 

9,496,000 

9,196,000 

14 

10,300,000 

7,375,000 

6 

4,168,000 

3,768,000 

Hotéis  

40 

4,320,000 

3,522,000 

49 

3,019,000 

3,019,000 

6 

670,000 

580,000 

18 

2,655,000 

2,125,000 

Somma.  .  .  . 

26;j 

l-.99,983,000 

£.78,135,000  (*) 

(')  The  Economisí,  de  20  dc  Fevereiro  de  1864. 
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Já  em  7  de  Julho,  ao  receber  o  Decreto  de  8  de  Junho,  tinha  eu  tido  a 
honra  de  ponderar  officialmente  ao  ministério  da  Fazenda  :  a  As  circum- 
stancias  são  ainda  as  mesmas  que  militão  por  emquanto  contra  a  execução 
immediata  de  uma  operação  de  credito.  Gomo  porém  vejo  pelo  no\o  De- 
creto que  acabo  de  receber,  que  o  Governo  Imperial  precisa  não  somente 
resgatar  o  empréstimo  de  1824,  mas  também  acudir  por  meio  de  uma  ope- 
ração financeira  á  divida  fluctuante  doTliesouro,  figura-se-me  mais  urgente 
por  isso  mesmo  a  realização  da  operação;  assim  fique  V.  Ex"  na  certeza  de 
que  me  occupo  d'esse  assumpto,  e  não  perderei  a  primeira  opportunidade 
que  se  me  offereça  para  levar  a  effeito  as  vistas  do  Governo  Imperial.  » 

Grande  era  com  effeito  a  urgência ,  que  n'este  negocio  exigia  o  Governo 
Imperial. 

As  razões  que  motivárão  o  novo  Decreto  de  Junho  só  vierão  tornar  mais 
imperativa  essa  urgência,  pois  tinha-me  sido  sempre  reclamada  desde 
7  de  Abril,  e  nunca  cessou  de  me  ser  despertada  por  cada  paquete,  durante 
todo  o  lapso  de  tempo  decorrido  até  2í  de  Outubro,  em  uma  serie  não 
interrompida  de  cartas  sobre  este  e  outros  assumptos,  com  que  me  honrava 
o  illustre  Estadista,  que  então  se  achava  na  direcção  suprema  dos  negócios 
do  Thesouro. 

No  texto  e  espirito  da  dita  correspondência  (1)  a  anciedade  pela  prompta 
realização  da  operação  era  o  sentimento  cardeal  e  constante  que  o  preoc- 
cupava,  sentimento  aliás  honroso  a  quem  devia  avaliar  o  peso  da  situação,  e 
queria  manter  intacto  o  credito  nacional. 

Independentemente  d'essa  pressão  collateral,  o  simples  facto  de  me  ter 
sido  confiado,  em  circumstancias  tão  excepcionaes  e  difficeis  para  essa  ope- 
ração, um  pleno  poder  que  virtualmente  me  constituía  arbitro  da  opportu- 
nidade, me  impunha  por  isso  mesmo  grande  responsabilidade,  se  a  não 
effectuasse  em  tempo  compatível  com  a  extensão  dos  compromissos  que 
tínhamos  de  remir. 

Tão  reiteradas  recommendações,  entretanto,  mais  attento  me  tornavão, 
se  era  possível,  na  observação  dos  phenomenos  do  mercado  monetário;  e  em 
minha  successiva  correspondência  com  S.  Ex».  procurei  sempre  informal-o 
do  estado  das  cousas,  tranquillizando-o  sobre  minha  vigilância,  e  a  assidui- 
dade de  minhas  diligencias. 

Assim  constará  de  minhas  cartas  de  24  de  Junho,  de  8  e  22  de  Julho,  e 

(1 )  Cartas  do  Snr.  Marquez  de  Abrantes  de  25  de  Março,  25  de  Maio,  de  8  e  25  de 
Junho,  de  8  e  24  de  Julho,  de  7  e  24  de  Agosto,  de  24  de  Setembro,  e  8  de  Outubro 
de  1363. 
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de 20  de  Agosto  de  1863,  haver-lhe  eu  escripto  n'esta  substancia  se  não 
n'estes  termos.  «Fique  V.  Ex'.  certo  de  que  mais  tarde  ou  mais  cedo,  jjorém 
em  tempo  util,  hei  de  realizar  a  operação  do  modo  que  for  possivel  na 
occasião  própria,  e  o  mais  vantajosamente  que  pudermos  obtel-a.  N'estes 
dous  ou  ti'es  mezes  não  será  mesmo  conveniente  sem  grande  sacrifício  ten- 
tal-o ;  mas  se  a  occasião  se  apresentar  mesmo  n'esse  periodo,  não  hei  de 
deixar  passal-a  (1).  » 

(c  Tenho  tratado  de  providenciar  a  este  respeito,  mas  agora  já  não  é  pos- 
sivel fazer  cousa  alguma.  Em  Setembro  ou  Outubro,  que  é  sempre  a  melhor 
quadra  do  anno  para  o  Stock  Exchange  de  Londres,  verei  o  que  se  poderá 
fazer,  indo  eu  mesmo  a  Londres  (2), 

«  Pelo  que  se  me  diz,  tenho  toda  confiança,  que  em  Outubro  poderei 
concluil-a.  O  dinheiro  está  ainda  em  Londres  a  4  "/o  5  iíi^s  a  colheita  foi 
.excessivamente  boa  este  anno,  e  em  Outubro  todos  esperão  que  o  dinheiro 
baixe.  Seja  como  foj^  pretendo  firmemente  que  não  passará  o  mez  de  Outubro 
sem  que  eu  tenha  realizado  a  operação.  Descance  a  este  respeito.  Como  será 
ella  eífectuada,  não  posso  predizel-o,  mas  ha  de  ser  o  melhor  que  for  pos- 
sivel attentas  as  circumstancias  da  occasião  (3).  » 

Quem  sabe  o  que  são  operações  d'esta  natureza  comprehende  facilmente 
não  ser  possivel  tratal-as  de  longa  data  com  caracter  definitivo.  Todas  as 
combinações  e  planos,  que  n'um  dia  se  julgão  possíveis  e  adoptáveis,  os 
incidentes  inesperados  do  dia  seguinte  os  tornão  desvantajosos  e  mesmo 
irrealizáveis.  Nenhum  banqueiro  no  mundo  se  prestaria  a  transacções  for- 
madas em  semelhante  base,  no  meio  das  vacillações  e  incertezas  em  que 
então  se  achava  a  Europa. 

A  tarefa,  pois,  que  o  bom  senso  aconselhava  ao  negociador  era  a  da  vi- 
gilância e  observação  da  opportunidade,  e,  quanto  o  permitte  a  previdência 
humana,  a  da  apreciação  dos  acontecimentos  para  não  ser  por  elles  irre- 
mediavelmente arrastado.  Era  esse  o  ponto  para  onde  tinhão  até  então 
convergido  todas  as  minhas  diligencias ;  e  só  quando  o  horizonte  me  pa- 
receo  menos  carregado,  quando  eu  sabia  que  outros  Governos  igualmente 
vigilantes  se  preparavão  com  proposições  de  empréstimos  a  concorrer  no 
mercado  de  Londres,  e  que  muitas  empresas  incubadas  até  então  procu- 
ravão  com  avidez  aproveitar  o  momento  opportuno  para  ali  apparecerem, 

(1)  Carta  de  8  de  Julho  de  1863. 

(2)  Carla  de  22  de  Julho  de  1863. 

(3)  Carta  de  20  de  Agosto  de  1863. 
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tratei  de  occupar-me  seguidamente  d'esse  negocio,  e  de  adiantal-o  quanto  me 
foi  possivel. 

Assim  o  communiquei  ao  Snr.  Marquez  de  Abrantes  em  carta  de  7  de 
Setembro;  e  logo  em  outra  de  24  d'esse  mesmo  mez  não  deixei  de  partici- 
par-lhe ;  <(  haver  já  entabolado  negociações  com  o  Barão  Leonel  de  Roths- 
child,  então  em  Paris;  e  que  no  dia  28  pretendia  eu  ir  a  Londres  onde 
somente  era  possivel  concluir  a  transacção.  »  Essas  minhas  duas  ultimas 
cartas  de  7  et  24  de  Setembro,  chegarão  ao  Rio  de  Janeiro,  a  primeira  no 
dia  5  de  Outubro  e  a  segunda  no  dia  18  do  mesmo  mez. 

Eis  resumidamente  esboçado  o  caracter  do  periodo  que  precedeo  a 
apresentação  do  empréstimo  ao  mercado  de  Londres.  Dos  traços  descriptos 
d'esse  periodo,  gravido  de  perigos  e  receios  pelo  bom  êxito  de  uma  ope- 
ração improrogavel;  das  incertezas  de  um  futuro  que  tudo  fazia  temer  fosse 
ainda  peor;  das  impressões  de  urgência  proveniente  não  só  da  escassez 
do  tempo  apenas  sufficiente  para  a  execução  pratica  da  operação,  mas  das 
recommendações  suscitadas  pelo  anhelo,  como  disse,  de**salvar  no  presente 
o  que  se  havia  perdido  no  passado,  não  será  difficil  deduzir  os  motivos  que 
me  induzu'ão  a  eífectuar  a  operação  na  época  em  que  o  foi.  Era  essa  a  op- 
portunidade  que  a  observação  das  cousas  me  fazia  prever,  e  que  eu  não 
devia  deixar  fugir,  ainda  quando  dependesse  de  arbitrio,  e  não  fosse,  por 
assim  dizer,  uma  escolha  imposta  pela  mão  irresistível  da  necessidade. 


§. 

No  conjuncto  das  circumstancias  em  que  então  me  achava,  que  operação 
se  poderia  fazer?  A  que  se  propunha  o  Governo  Imperial? 

«  Resgate  ou  Conversão,  »  — dizião  as  minhas  Instrucções. 

Para  a  Conversão  no  sentido  mixto  de  permutar  os  titulos  em  circulação 
(erão  de  5  %)  Por  outros  de  juro  menor  (4  V2  °/o  segundo  as  Instrucções) 
a  um  preço  de  antemão  fixado,  era  indispensável  ser  esse  preço  tal,  que 
o  juro  real  offerecido  sobre  o  valor  real  dos  titulos  a  remir,  e  que  não  po- 
dião  descer  do  par,  como  então  se  achavão,  pudesse  tentar  os  seos  possui- 
dores sem  gravar  sobremodo  a  posição  do  devedor,  o  Estado.  Em  outros 
termos,  era  indispensável  previamente  accordar-se  no  equivalente  real  do 
valor  permutável  das  duas  espécies  de  titulos;  não  a  simples  equivalência 
arithmetica  (5  :  100  :  :  4  :  90)  mas  essa  equivalência  accrescentada  com 
os  elementos  fortuitos  que  entrão  naturalmente  nos  cálculos  do  credor  que 
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conta  com  o  pagamento  da  sua  divida  quasi  vencida,  e  receia  para  o  novo 
emprego  do  seo  diiilieiro  as  eventualidades  próprias  de  tempos  arriscados. 

Em  circumstancias  ordinárias,  no  meio  de  superabundância  de  capitães, 
prevalecendo  a  confiança  geral,  e  boas  relações  politicas  entre  os  Governos 
dos  dous  Paizes ;  c  sempre  com  a  devida  antecedência,  teria  sido  possivel 
chegar  a  um  accordo  razoável  e  equitativo  sobre  essa  equipoUencia  quasi 
inevitável  em  conversões  d 'essa  natureza.  A  vantagem  de  gozar  de  um  juro 
de  5  "/o  por  mais  um  ou  dous  annos  seria  fácil  de  compensar  com  uma 
bonificação,  por  exemplo,  usual  em  taes  operações,  além  da  esperança  do 
lucro  pela  alça  dos  novos  titulos  de  4  7^  que  poderião  approximar-se  ao  par, 
emquanto  os  de  5  7o       chegarião  a  excedel-o. 

Só  porém  n'uma  quadra,  como  a  que  acabo  de  figurar,  é  que  podem  os 
Governos  propor  com  vantagem  a  conversão  de  suas  dividas. 

Foi  no  principio  do  anno  de  1853  (Março),  quando  o  dinheiro  continuou  a 
estar  ao  mais  baixo  preço  de  que  ha  exemplo,  que  o  Ministro  Gladstone  (1) 
propoz  a  reducção  dos  juros  da  divida  publica.  Outra  occasião'  se  apresentou 
de  descommunal  abundância  no  anno  de  1862.  O  Perú  não  a  deixou  escapar 
para  converter  parte  da  sua  divida  na  Europa,  igualando  a  taxa  de  seos 
juros.  Foi  ainda  n'esse  anno  feliz  (20  de  Janeiro)  que  teve  logar  em  França 
a  celebre  conversão  dos  Titulos  de  4  7»  ^m  rentes  sob  a  direcção  do  ministro 
Fould. 

As  facilidades  d'esses  tempos  não  sc  reproduzirão  em  1863;  tudo  então 
conspirava  contra  a  exequibilidade  de  uma  conversão  no  sentido  de  permuta 
de  titulos  a  juros  reduzidos. 

A  operação  feita  em  Julho  de  1852  para  o  resgate  do  empréstimo  Portu- 
guez  de  1823,  encarregando-se  por  sua  conta  e  risco  (à  forfait)  a  casa  dos 
banqueiros  Rothschilds  de  executar  esse  resgate ,  e  emittir  novos  titulos  a 
juros  de  4  "/o,  sendo  n'este  ponto  uma  simples  conversão,  não  podia  ser 
repetida,  nem  adoptada  como  exemplo  no  caso  em  que  eu  me  achava  em 
fins  de  Setembro  de  1863.  Nem  a  natureza  e  valor  das  duas  operações,  nem 
as  circumstancias  dos  tempos,  do  mercado  monetário,  do  estado  politico  da 
Europa,  de  nossa  situação  financeira,  e  de  nossas  relações  com  a  Inglaterra, 
podião  estabelecer  a  menor  paridade  para  aconselhar  identidade  de  expe- 
diente. 

O  resgate  do  empréstimo  Portuguez  foi  negociado  com  mui  grande  ante- 

(1)  «  As  (ar  a,s  lhe  historij  of  llie  world  lias  yct  gone,  disse  cllc  então,  we  liava 
ncver  knoivn  mucli  loivcr  rate  lhan  tliis  prevails.  »  (Twenty  ycars  of  Financial  Policy,  by 
Norllicolc.) 
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cedência  da  época  do  seo  vencimento.  O  contracto  foi  celebrado  em  7  de 
Julho  de  1852;  seis  mezes  tiverão  os  banqueiros  diante  de  si  para  agenciarem 
a  troca  dos  fundos  d'esse  empréstimo,  devendo  começar  o  seo  pagamento 
no  1°  de  Dezembro,  e  continuar  d'essa  data  em  diante  emquanto  se  apresen- 
tassem apólices  para  serem  pagas. 

O  remanecente  d'essas  apólices  montando  apenas  a  £  :  95  i, 250,  achava-se 
quasi  todo  coUocado  em  mãos  de  mui  poucos  capitalistas,  bem  conhecidos, 
alguns  dos  quaes  tiuhão  porções  de  cincoenta  mil  e  de  cem  mil  Libras 
Esterlinas. 

O  empréstimo  ordenado  pelo  Decreto  de  8  de  Junho  de  18G3  era  muito 
mais  que  o  triplo  do  Portuguez.,  As  apólices  do  empréstimo  de  184.3,  na 
máxima  parte,  estavão  em  poucas  mãos,  quasi  as  mesmas  que  primitiva- 
mente as  receberão.  Todo  elle  porém  não  excedia  a  £  :  36i^,000 ;  emquanto  o 
empréstimo  de  1824-25  no  valor  de  £  :  2,357,900,  achava-se  todo  espalhado 
por  innumeros  possuidores  na  Inglaterra,  e  em  varias  praças  do  Continente. 
A  possibilidade  pois  de  obter  um  accordo  prévio,  único  meio  em  taes  casos 
seguro  e  honesto,  tendo  por  base  proposições  de  permuta  e  conversão,  não 
cabia  de  certo  na  estreiteza  do  tempo  necessário  ])ara  qualquer  outro  expe- 
diente destinado  ao  levantamento  de  fundos,  no  caso  de  mallogro  da  con- 
versão proposta. 

A  clausula  inserida  no  empréstimo  Portuguez  reservando  o  direito  de 
pagal-o  de  uma  vez  ao  par,  era  o  fulcro  da  alavanca,  e  de  um  effeito  im- 
menso  para  a  exequibilidade  da  conversão.  OfTerecer  de  prompto  o  paga- 
mento da  sua  divida  traz  sempre  ao  devedor  a  vantagem  que  resulta  da 
posição  de  quem  se  mostra  com  os  meios  para  renunciar  o  beneficio  do 
prazo  a  que  tem  direito. 

Essa  clausula  não  havia  em  nenhum  dos  dous  empréstimos  que  tínha- 
mos de  remir. 

Os  possuidores  d'esses  fundos  tinhão  pleno  direito  de  nos  fazer  esperar 
pela  hora  suprema  dos  respectivos  contractos ;  o  que  nos  collocava  no  ter- 
rível dilemma,  ou  de  procurarmos  o  seo  consenso  prévio,  passando  pela  suas 
forcas  caudinas,  ou  de  buscar  aliunde  os  meios  do  seo  pagamento.  Por  outro 
lado  a  posição  vantajosa  resultante  da  clausula  optativa  no  empréstimo 
Portuguez  era  intrinsecamente  neutralizada,  e  claramente  annuUada  em 
qualquer  operação  de  conversão  que  se  tentasse  em  1863,  pelo  facto  de  se 
dever  ao  mesmo  tempo  pedir  aos  capitalistas  um  surplus  de  mais,/:  900,000, 
isto  é,  quasi  a  terça  parte  do  empréstimo  de  1824-25,  cujo  pagamento  não 
se  julgava  possível, 
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((  As  circumstancias  em  que  foi  executada  essa  conversão  do  empréstimo 
Portuguez,  erão  como  bem  disse  o  seo  illustre  negociador,  em  verdade  bem 
especiaes.  Esse  empréstimo  não  pedia  capital  novo,  e  só  dava  novo  emprego 
a  um  capital  já  empregado.  As  finanças  do  Brasil  estavão  em  óptimo  estado, 
as  noticias  politicas  erão  excellentes,  e  os  capitães  abundantes  no  mercado 
de  Londres.  » 

E  com  effeito,  a  operação  de  1852  teve  sómente  por  fim  substituir  um 
empréstimo  por  outro;  a  exiguidade  do  seo  valor,  e  as  facilidades  connexas 
com  a  vantagem  visivel  dos  possuidores  em  aceitar  a  permuta,  tornavão 
mesmo  desnecessário  oíferecêl-o  ao  publico  (1). 

Em  Outubro  de  1863  a  quadra  era  inteiramente  opposta,  contraria  á 
possibilidade  de  qualquer  plano  de  conversão  sobre  a  base  do  accordo;  e 
tínhamos  ainda  necessidade  de  levantar  mais  uma  somma  quasi  igual  á  do 
remanecente  do  empréstimo  Portuguez. 

Em  Julho  de  1852  era  o  periodo  da  maior  abundância  de  moeda,  da  mais 
alta  prosperidade  e  de  uma  illimitada  confiança.  Os  perigos  políticos  pa- 
recião  ter  cessado  inteiramente,  a  paz  reputava-se  certa  e  consolidada;  uma 
éra  de  obras  publicas  ia  ser  inaugurada  por  todo  o  mundo ;  em  Ingla- 
terra cliegou-se  a  propor,  como  já  disse,  a  reducção  dos  fundos  de  3  7o ; 
os  Consolidados  diClvà\ão-se  a  100  ;  os  titulos  Biasileiros  de  5  °/o  a  101  ^!^; 
os  Russos  de  4  V2  Vo  a  104  V2;  os  Hollandezes  de  2  V»  Vo  a  64  Vs-  Os 
Scrips  do  novo  empréstimo  tiverão  logo  2  "/o  de  premio,  e  em  Agosto  che- 
gárão  a  3  Vo ;  o  desconto  no  Banco  de  Inglaterra  a  2  e  o  valor  do  dinheiro 
no  Stock  Exchange  a  1,  e  1     Vo  (2)- 

Em  Outubro  de  1863,  esses  mesmos  fundos  dos  Governos  Estrangeiros, 
que  pela  sua  solidez  são  em  geral  considerados  como  exponentes  do  estado 
do  mercado,  achavão-se  na  depressão  que  bem  se  poderá  ver  das  cotações 
officiaes  do  tempo.  Os  Russos  de  5  "/o  a  93;  os  de  4  V2  a  95;  os  Mouriscos 
(não  ha  fundos  mais  considerados  em  Londres)  de  5  Vo  a  95  ;  os  nossos  de 

(1)  «Consta  que  os  Siirs.  Rothschild  lem  contractado  com  o  ministro  do  Brasil  em 
Londres  um  empréstimo  de  £:  1,000,000  para  resgatar  as  Apólices  Portuguezas  de  1823, 
garantidas  pelo  Brasil. 

«Estas  apólices  não  se  vencem  senão  no  anno  próximo  futuro;  mas  o  governo  do  Brasil 
tem  a  opção  de  resgatal-as  cm  qualquer  tempo  ;  e  por  conseguinte  aproveita-se  do  pre- 
sente estado  favorável  do  mercado  monetário.  O  novo  empréstimo  terá  o  juro  de  4  */2 
e  será  emittido  ao  preço  de  95.  Diz-se  ter  sido  já  tomada  a  porção  principal  da  somma, 
e  conseguintemente  não  tem  que  abrir-sc  subscripção  publica.  »  [Times  —  City  Articlc, 
de  31  de  Julho  de  18B2. 

(2)  Vide  Times  de  31  de  Julho  de  1852. 
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5  "/o,  como  fundos  yencidos,  ao  par.  Consolidados  a  93 ;  o  desconto  do  banco 
a  4  Vo5  6  nas  transacções  geraes  de  credito  a  5  Va- 

En  1852  estava  o  Bi^asil  ainda  livre  de  todos  os  compromissos  de  garan- 
tia de  juros  de  7  para  os  seos  caminhos  de  ferro.  Em  1863  o  valor  addi- 
cLonal  aos  nossos  empenhos  na  praça  de  Londres,  provenientes  d'essas  em- 
presas, ou  que  n'ellas  estava  representado,  montava  a  quasi  oito  milhões 
Esterlinos,  e  quanto  ao  estado  das  nossas  finanças,  ninguém  na  Europa, 
ignorava  então  haver  um  deficit  no  nosso  Thesouro. 

N'uma  posição  toda  contraindicante,  em  circumstancias  tão  adversas,  e 
em  tão  curto  espaço  de  tempo,  era  pois  impossivel  esperar  bom  resultado 
do  expediente  da  conversão,  sobre  o  principio  do  ajuste  com  os  possuidores 
dos  titulos  a  remir.  Não  era  factivel  reunil-os,  inquirir  as  disposições  de 
cada  um.  Só  a  offerta  de  vantagens  positivas  e  tentadoras,  claramente  an- 
nunciadas,  poderia  demovêl-os  de  prompto  á  proposição  de  troca.  Quaes 
serião  essas  vantagens?  Qual  o  critério  commum  pai'a  aceitação  geral? 
A  que  sacriflcios  não  teria  de  submetter-se  o  Estado?  E  se  não  fosse  aceita 
a  proposta  depois  de  annunciada,  que  dezar  e  que  perigo  para  o  êxito  da 
operação,  a  que  se  devia  addicionar  o  pedido  de  um  empréstimo  formal  de 
centas  e  tantas  mil  Libras  Esterlinas  ?  Não  obstante  todas  estas  ob- 
jecções, forão  opportunamente  empregadas  aS  necessárias  diligencias  para 
esse  fim,  e  discretamente  se  fizerão  tentativas  no  sentido  de  obter-se  a  an- 
nuencia  dos  possuidores  d'esses  titulos,  que  erão  conhecidos,  e  influentes. 
Aconjunctura  dos  tempos  lhes  aguçava  porém  a  lógica  da  indecisão,  ou  da 
negativa.  Não  devendo  o  negociador  pOr  parte  do  governo  deixar  enredar- 
se  n'esse  vórtice  de  duvidas  e  de  incertezas  sem  que  nada  lhe  mostrasse  o 
caminho  para  terminal-as  n'esse  terreno,  era-lhe  forçoso  alargar  a  base  da 
operação  substituindo  o  circulo  estreito  e  duvidoso  dos  possuidores  dos 
antigos  titulos  por  outro  maior  e  mais  franco,  formado  da  massa  geral  dos 
capitalistas.  Um  empréstimo  directo  e  simples,  por  toda  a  quantia  a  que 
me  autorizava  o  Decreto  de  8  de  Junho,  foi  portanto  a  operação  que  tive  de 
realizar. 
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Para  empreheiíder  esta  operação  sobre  o  plano  do  pagamento  integral  do 
empréstimo  de  1843  com  fundos  que  se  houYCSsem  de  remetter  do  Brasil, 
como  se  propunha  o  Ministério  da  Fazenda,  era  de  absoluta  necessidade 
ter  a  certeza  d'essa  remessa.  O  motivo  é  de  mera  intuição.  A  data  do  venci- 
mento d'esse  empréstimo  (V  de  Janeiro  de  1861)  estava  intercalada  entre  o 
momento  possível  da  operação  e  o  vencimento  do  empréstimo  de  1824-25 
(1°  de  Abril  do  1864).  Providenciar  o  resgate  d'este  ultimo  empréstimo,  e 
levantar  além  d'isso  um  capital  addicional  n'esse  caso  de  £:  942,100,  dei- 
xando o  publico  perplexo  pela  ignorância  do  que  premeditava  o  Governo 
Imperial  acerca  d'aquelle  que  tinha  de  vencer-se  em  data  anterior  seria 
um  procedimento  estranho,  avesso  ás  normas  da  lisura  nas  transacções  de 
credito,  e  capaz  de  engendrar  suspeitas  contra  as  intenções  do  Governo,  e 
os  recursos  do  Thesouro. 

Essa  certeza  porém  era  o  que  eu  não  tinha.  Os  fundos  que  em  7  de  Abril 
se  promettião  para  Agosto,  já  em  24  de  Julho  se  me  dizia  que  virião  até  o 
fim  de  Novembro,  e  de  facto  só  pelos  paquetes  de  9  e  24  de  Outubro,  e  pelo 
de  9  de  Novembro  é  que  se  effectuárão  essas  remessas.  De  sorte  que  achava- 
me  já  em  Outubro,  e  não  tinha  n'essa  data  senão  a  impressão  das  difficul- 
dadesque  obstavão  a  remessa  de  taes  fundos  (1). 

Por  outro  lado,  desde  que  se  mandára  levantar  um  capital  por  mais  de 
£  :  900,000  além  do  valor  do  empréstimo  de  1824-25,  e  por  occasião  da 
operação  destinada  ao  seo  resgate,  estava  praticamente  desvirtuado  o  paga- 
mento integral  do  empréstimo  de  1843  pelos  fundos  do  Thesouro.  Era  uma 
ideia  prejudicada,  e  sem  alcance  nenhum  favoravellpara  a  grande  operação. 

Foi  por  tanto  indispensável  combinar  as  cousas  de  modo  que  na  propo- 
sição que  se  houvesse  de  fazer  ao  publico,  desapparecesse  a  difficuldade  a 
que  alludo,  e  se  pudessem  ao  mesmo  tempo  preencher  as  vistas  do  Governo 
Imperial,  no  ponto  capital  do  resgate  dos  dous  empréstimos  a  vencer,  com 
os  fundos  resultantes  da  nova  operação. 

Foi  n'este  sentido  que  ella  se  annunciou  formalmente  na  Praça  no  dia 

(1 )  Carta  do  Snr.  Marquez  de  Abrantes  de  7  de  Agosto  de  1 863,  recebida  em  Se- 
tembro. 


—  21  — 


seguinte  ao  da  conclusão  do  contracto  que  celebrei  em  7  de  Outubro  com 
os  agentes  financeiros  do  Brasil  os  Snrs.  N.  M.  de  Rothschild  &  Sons  (1). 

Consistio  essa  operação  em  um  empréstimo  directo  pela  quantia  total  de 
£  :  3,300,000  a  juros  de  -1  '/^  °/„  e  a  preço  de  88  °/„,  em  cinco  prestações 
distribuidas  de  sorte  que  conciliando  quanto  era  possivel  as  disposições 
dos  capitalistas,  garantisse  ao  mesmo  tempo  a  existência  dos  fundos  neces- 
sários nos  termos  fataes  dos  dous  empréstimos  que  se  queria  resgatar. 

Sabendo  eu,  e  ninguém  o  ignorava,  que  o  mercado  de  Londres  apezar  de 
mui  impropicio  n'essa  occasião  a  operações  de  credito,  especialmente  com 
Governos  Estrangeiros  pelas  causaes  já  mencionadas,  achava-se  todavia  sob 
a  pressão  de  propostas  de  vários  Governos,  e  de  muitas  empresas  projec- 
tadas, e  todos  á  espera  da  primeira  opportunidade,  redobrei  de  diligencia 
para  ter  a  vantagem  da  precedência ;  e  assim  mesmo  já  não  pude  tomar  a 
dianteira  á  companhia  denominada  The  Land  Mortgage  Bank  of  índia ^ 
que  dous  dias  antes  tinha  pedido,  e  obtido  com  o  maior  successo,  um 
capital  de  £  :  2,000,000. 

Lançado  no  mercado  o  nosso  empréstimo  foi  acolhido  pelo  publico  do 

('1)  Tendo  S.  M.  O  Imperador  do  Brasil  por  decreto  de  8  de  Junho  de  ISeS  autorizado 
um  empréstimo  de  £:  3,300,000  para  resgatar  cm  Londres  o  empréstimo  de  o  °/o  de 
1843  na  importância  de  £:  362,  GOO  que  se  vence  no  -l"  de  Janeiro  de  1864,  e  os  de 
4  824-25  também  de  5  °/o  na  importância  de  £:  2,  337,900  que  se  vencem  no  de 
Abril  de  1864,  bem  como  para  com  o  saldo  remir  no  Brasil  obrigações  do  Thesouro  não 
consolidadas,  os  Snrs.  Rothschild  &  Sons,  agentes  financeiros  do  Governo  Imperial,  an- 
nuncião  que  estão  promplos  a  receber  no  seo  escriptorio  pedidos  para  este  empréstimo. 
Será  elle  emillido  em  bonds  ao  portador  de  £:  1 00,  £:  500,  £:  1 ,000,  com  juro  de  4  °/o 
ao  anno,  pagável  semestralmente  em  Londres  no  '1°  de  Abril  e  de  Outubro  de  cada 
anno,  vencendo-se  o  primeiro  semestre  no  1°  de  Abril  de  1864. 

Os  bonds  serão  emittidos  por  30  annos,  e  resgatados  por  um  fundo  de  amortização  do 
£:  \  e  13  °/o  ao  anno,  devendo  os  mesmos  bonds  ser  semestralmente  comprados  no 
mercado  quando  estiverem  ao  par  ou  abaixo,  e  tirados  á  sorte  quando  estiverem  acima. 

O  preço  de  emissão  é  de  £:  8S  por  £:  100  de  capital,  pagáveis  da  forma  seguinte :  15  °U 
no  acto  da  distribuição,  15  %  no  1°  de  Novembro  de  1863,  15  "/o  a  15  de  Dezembro  do 
mesmo  anno,  10  »/o  a  15  de  Janeiro  de  1864,  e  33  "jo  a  22  de  Março  do  anno  que  vem. 
Os  tomadores  que  quizerem  anticipar  as  prestações  terão  direito  a  um  desconlo  na  razão 
de  5  Vo  ao  anno. 

Os  pedidos  para  este  empréstimo  serão  acompanhados  do  deposito  de  5  °/o  sobre  a 
quantia  que  se  pedir.  Se  por  occasião  da  distribuição  não  for  necessário  todo  o  deposito, 
restituir-se-ha  o  saldo,  e  se  não  chegar  para  a  primeira  prestação  correspondente  á  dis- 
tribuição, deverá  o  que  faltar  ser  pago  incontinente. 

Os  pedidos  serão  recebidos  até  á  tarde  do  dia  1 1  do  corrente.  Nciv  Court,  St.  Sívithins 
Lane.  (7  de  Outubro.) 
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modo  o  mais  íaYoravel,  e  alcançou  logo  ii'essa  manhã  1  a  1  '/g  de  premio. 

O  telegraplio,  porém,  annunciou  na  tarde  d'esse  mesmo  dia  ha^er  subido 
a  taxa  do  desconto  do  Banco  de  França  de  mais  1  "/j  ficando  a  5  Vo-  Esta 
noticia  produzio  immediatamente  um  verdadeiro  pânico  na  praça  de 
Londres,  onde  ja  superabundavão  os  elementos  de  desconfiança  e  de  crise. 
Todos  os  fundos  caliirão  logo,  sem  escaparem  os  Consolidados  Inglezes, 
descendo  também  a  91  os  nossos  de  4  '/^ ,  que  estavão  a  94  com  o  divi- 
dendo a  vencer-se  no  1°  de  Dezembro.  Geralmente  se  teve  como  certo  que  o 
Banco  de  Inglaterra  ia  também  elevar  a  sua  taxa  a  5  "/j.  Em  consequência 
d'esse  abalo  geral  ficou  para  logo  reduzida  a  '/^  "/o  apenas,  e  isso  nominal, 
a  cotação  do  novo  empréstimo, 

N'estas  circumstancias  de  tão  sinistro  agouro  tive  o  mais  vivo  receio  que 
o  nosso  empréstimo  não  fosse  tomado  todo,  o  que  n'essa  quadra  seria  para 
o.  Brasil  um  desastre  incalculável. 

Com  o  aspecto  d'esse  resultado,  e  na  presença  de  uma  contrariedade  de 
súbito  coincidente  com  o  bom  acolhimento  que  o  empréstimo  acabava  de 
ter,  os  agentes  financeiros  do  Brasil  envidarão  os  seos  esforços  para  asse- 
gurar o  êxito  completo  da  operação. 

E  o  que  depois  se  seguio  correspondeo  plenamente  á  importância  e 
influencia  do  seo  nome  a  que  n'essa  occasião,  mais  do  que  em  nenhuma 
outra,  tivemos  a  vantagem  de  ver  ligado  o  nosso  credito.  O  empréstimo  foi 
todo  tomado,  e  houve  mesmo  pedidos  para  cima  de  £  :  7,000,000,  ao 
encerrar-se  o  prazo  do  annuncio.  Este  desfecho  tão  lisongeiro  trouxe 
grande  realce  á  reputação  e  ao  nome  do  Brasil.  O  credito  de  que  felizmente 
goza  elle  na  Europa  foi  sem  duvida  a  base  cardeal  d'este  triumpho ;  mas 
em  momentos  tão  críticos  seria  injusto  desconhecer  a  influencia  do  apoio 
lealmente  prestado  pela  casa  colossal  dos  nossos  Agentes  Financeiros  na 
praça  de  Londres. 

A  subida  da  taxa  de  desconto  no  Banco  de  França  no  dia  8  de  Outubro, 
como  o  grito  de  alarma  da  apparição  da  crise,  foi  seguida  de  um  movi- 
mento semelhante  em  Turim,  Frankfort,  Hamburgo  e  outras  Praças  do 
Continente.  A  Bolsa  de  Paris  prohibio  transacções  de  fundos  estrangeiros 
que  não  tivessem  sido  admittidos  á  cotação  official.  Em  consequência 
d'esta  medida,  destinada  a  impedir  em  grande  parte  a  sabida  do  ouro  do 
Banco  de  França,  os  titulos  Mexicanos,  os  Consolidados  Turcos,  e  os  fundos 
Gregos  forão  excluídos  das  transacções  publicas  (1). 

(I)  The  Ecoiwmist  da  /{Q  de  Outubro  de  1863. 
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Em  quanto  o  pânico  assim  se  espalhava  pelas  Praças  do  Continente, 
aggravou-sè  a  crise  na  Inglaterra  em  consequência  da  sabida  dos  metaes 
para  o  Egypto,  índia  e  Brasil  em  pagamento  de  algodão  supprido  ás 
fabricas  Inglezas.  O  espirito  de  especulação  dirigindo-se  subitamente  para 
esse  lado,  e  uma  infinidade  de  novas  empresas  e  associações  financeiras 
com  perspectivas  de  lucro  que  se  antolhavão,  augmentando  cada  dia  o 
valor  do  dinheiro,  peoravão  uma  situação  já  difficil  e  cujo  histórico  está 
ainda  impresso  na  lembrança  de  todos.  Pelo  que  teve  o  Banco  de  Inglaterra 
de  elevar  a  taxa  de  desconto  a  5  7o i  no  dia  2  de  Novembro,  e  logo  no  dia 
5  foi  essa  taxa  elevada  de  5  a  6  °/o ;  movimento  acompanhado  no  dia 
seguinte  pelo  Banco  de  França ,  que  elevou  também  o  sua  de  5  a  6  "/o ; 
e  no  dia  12  de  6  a  7  Vo-  O  valor  do  dinheiro  continuava  entretanto  a 
subir,  e  no  dia  2  de  Dezembro  o  Banco  de  Inglaterra  de  novo  alterou  a 
taxa  do  seo  desconto  de  6  a  7  e  logo  no  dia  3  de  7  a  8  "/„,  chegando  o 
desconto  nas  transacções  geraes,  sobre  bons  titulos,  a  9  °/o  ^  Os  Consolidados 
Inglezes  cahirão  então  a  90  Vs ;  os  fundos  estrangeiros  soffrêrão  geralmente 
uma  baixa  de  3  7o>  ^  o  novo  empréstimo  Brasileiro,  que  começára  a  cahir 
antes  mesmo  que  o  Banco  de  Inglaterra  houvesse  elevado  a  sua  taxa  a 
5  Voj  desceo  a  2  até  a  2     "/o  de  desconto. 

A  todas  essas  causas  industriaes  e  financeiras  que  assim  perturbavão  o 
mercado  monetário  de  Londres  e  das  outras  Praças  da  Europa  se  reunirão 
com  grande  influencia  as  questões,  que  em  todo  esse  tempo  constantemente 
se  agitavão  na  esphera  da  politica  Europea. 

Além  dos  embaraços  para  o  Governo  Inglez  na  solução  final  da  questão 
da  Grécia;  além  das  difflculdades  em  que  quatro  grandes  potencias  se 
achavão  envolvidas  por  causa  da  Polónia;  a  agitação  unitária  da  AUe- 
manha  pi-ogredindo  de  continuo,  e  tomando  diariamente  formas  impre- 
vistas d'onde  se  temia  resultasse  um  abalo  Europeo ;  a  guerra  hoje 
realizada  e  já  então  imminente  contra  a  Dinamarca;  o  resfriamento  da 
França  com  a  Inglaterra  pela  recusa  ao  Congresso  proposto  pelo  Imperador; 
são  factos,  póde-se  dizer,  de  hontem  e  bem  conhecidos  de  todos,  para 
duvidar-se  da  parte  que  naturalmente  lhes  teria  competido  na  situação 
financeira  da  Europa. 

Tal  foi  o  effeito  d'esse  estado  de  cousas,  que  em  2  de  Fevereiro  dizia  o 
Times  no  City  Ar  lide  :  até  os  Consolidados  já  estão  a  89  '/s,  e  os  preços 
approximão-se  ao  ponto  em  que  estiverão  durante  a  guerra  da  Crimea.  » 
Tendo  chegado  ao  auge  de  sua  intensidade  era  natural  que  a  crise  come- 
çasse a  declinar,  e  ainda  assim,  só  a  11  de  Fevereiro  pôde  o  Banco  de 
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Inglaterra  reduzir  a  sua  taxa  de  S  a  7  "/„,  e  em  25  de  7  a  6  "j^ ,  sendo 
de  novo  elevada  de  6  a  7  7o  em  16  de  Abril ;  de  7  a  8  "/o  no  dia  2  de  Maio ; 
e  de  8  a  9  7o      dia  5. 

Eis-alii  o  caracter  do  periodo  que  se  seguio  immediatamente  depois  da 
apresentação  do  empréstimo  Brasileiro  na  praça  de  Londres  até  hoje. 
O  encadeamento  precipitoso  dos  successòs  que  íbrmavão  essa  crise,  o 
testemunho  dos  factos,  que  no  theatro  onde  se  passarão  ninguém  ousará" 
contestar,  e  que  outros  Governos  estrangeiros  forão  obrigados  a  reconhe- 
cer, adiando,  ou  procurando  com  grandes  sacrifícios  outros  meios  de  satis- 
fazer as  suas  urgentes  precisões,  mostrão  já  claramente  que,  se  o  negociador 
Brasileiro  sempre  attento  para  a  marcha  dos  acontecimentos,  e  prevendo 
um  futuro  ainda  mais  sombrio,  não  tivesse  tido  a  foi^tuna  de  haver  lançado 
na  praça  de  Londres  o  empréstimo  no  dia  8  de  Outubro,  teria  necessaria- 
mente ficado  essa  operação  adiada  sine  die,-  e  o  Brasil  exposto  aos  mais 
áfflictivos  apuros. 

§. 

Desde  então  até  hoje,  e  durante  toda  essa  crise  monetária,  que  destino 
tiverão  tantos  empréstimos  de  Governos  estrangeiros  que  se  preparavão 
para  contrahil-os  nas  praças  da  Europa?  (1)  O  Governo  Portuguez  tendo  já 
muito  adiantadas  as  suas  negociações,  arriscou-se  ainda  no  dia  19  de  Ou- 
tubro a  oííerccer  á  Praça  o  seo  empréstimo  de  :  2,500,000  a  3  "/o  e  ao 
preço  de  48,  completando- se  felizmente  a  subscripção  em  Londres.  Achava- 
se  porém  já  tomado  :  1,000,000,  e  sendo  reservadas  para  Portugal 
250,000,  segundo  o  respectivo  annuncio,  foi  por  conseguinte  offerecido 

(■I)  Os  cmprcsliinos  ii'oslc  momento  autorizados  na  Europa  são:  A  Uicta  Germânica 
pede  '17,000,000  de  florins  (42,500,000  francos) ;  a  Rússia,  50,000,000  de  rublos 
(200,000,000  francos),  precisa  dc  '200,000,000  de  rublos  ;  a  Hespanha,  300,000,000  de 
realos,  (75,000,000  francos) ;  a  Italin,  200,000,000  de  francos,  saldo  do  ultimo  emprés- 
timo; a  Suécia,  33,000,000  derixdollars  (181,500,000  francos);  a  Dinamarca,  10,000,000 
dc  thalcrs  (37,000,000  francos) ;  a  Prússia  1 4,000,000  de  thalers  (52,500,000  francos),  e  a 
Grécia  2,000,000  de  francos.  Não  estão  ahi  incluídos  os  pequenos  Estados  de  Allemanha, 
cada  um  dos  quacs  precisa  de  alguns  milhões  para  a  execução  federal.  O  general  Ludwig 
já  pedio  também  nas  camarás  dc  Baden,  2,300,000  florins  (3,750,000  francos),  que  têm 
(Ifi  ser  levantados  por  empréstimo.  As  sommas  acima  mencionadas  formão  um  total  de 
cerca  1,000,000,000  de  francos  (  £:  40,000,000).  {Money  Market  Rcvicw  de  26  de  De- 
zembro 1863.) 
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á  Praça  o  remanecente  apenas  no  valor  de  £:  1,250,000  (1).  Este  foi  o 
único  empréstimo,  depois  do  Brasileiro,  que  vingou  na  praça  de  Londres, 
no  decurso  do  periodo  que  acabo  de  referir. 

Todos  os  outros  que  se  projectavão,  e  cujas  negociações  se  achavão  pen- 
dentes, não  ousarão  affrontar  a  situação,  e  os  respectivos  Governos  procu- 
rárão  outro  caminho. 

Assim  aconteceo  comos  empréstimos  da  Kussia,  Suécia,  Itália e  Áustria. 
O  Governo  da  Suécia  abandonou  as  negociações  do  seo  empréstimo  na 
Inglaterra  e  na  França,  e  bem  que  lhe  parecessem  duríssimos  os  termos 
que  lhe  forão  oíTerecidos,  ainda  assim  os  subscriptores  Inglezes  por  seo 
lado  ju/</á?'ão  ter  escapado  á  tentação  de  fazer  uma  operação  onerosa  (-2). 

O  Governo  da  Rússia  recorreo  depois  a  vários  banqueiros  de  Paris  para 
realizar  um  empréstimo  de  í£  :  30,000,000,  e  nada  pôde  então  conseguir 
de  aceitável  (3). 

O  Governo  Austríaco,  forçado  a  transferir  para  melhores  tempos  o  seo 
empréstimo  e  lutando  com  precisões  as  mais  urgentes,  obteve  apenas  um 
pequeno  auxilio  provisório  do  banco  Anglo-Austriaco  (4) :  e  pouco  tempo 
depois  teve  de  submetter-se  ás  condições  traçadas  pela  necessidade,  rece- 
bendo, como  adiantamento,  e  por  curto  prazo,  í£  :  3,000,000  (5),  de  diversos 
bancos  e  banqueiros  a  que  recorreo  em  varias  praças  da  Europa  (6),  até 
que  a  final  já  em  Fevereiro,  quiçá  para  remir  esses  empenhos  ruinosos, 
procedeo  a  um  empréstimo  de  40  milhões  de  florins  no  seo  próprio  paiz 
sob  o  plano  de  uma  Loteria  (7). 

(1)  Sem  fallar  em  quaesquer  ónus  do  centrado,  foi  este  empréstimo  menos  vantajoso 
que  o  do  Brasil,  preço  a  preço  de  emissão  : 

1  £:  48  o/o  a  juros  de  3  "/o  =  £:  6,5,0. 
I  £:  88  o/o       »        4  V2  °Io  ^  £••  5,^,3. 

(2)  Times,  City  article,  de  1 9  de  Novembro  de  1 863. 

(3)  The  Economist,  de  5  de  Dezembro  dei  863. 

(4)  Times,  City  article,  de  26  de  Novembro  de  1863. 

(5)  Incluído  o  que  já  tinha  recebido  do  Banco  Anglo-Auslriaco. 

(6)  O  Beichsrath  linha  sanccionado  um  cmpreslimo  de  £:  7,000.000....  A  negociação 
de  um  empréstimo  na  actualidade  6  praticamente  fora  de  questão.  O  ministro  de  finanças 
Austríaco  conscguintemente  entrou  em  arranjos  para  o  adiantamento  de  £:  3,000,000 
por  anticipação  do  empréstimo,  com  uma  combinação  de  capitalistas,  incluídos  os 
Snrs.  Barings  e  o  banco  Anglo-Austriaco  recentemente  formado  cm  Londres;  os  Snrs.  Hope 
eC^.  e  a  Sociedade  Geral  do  Commercio  e  da  Industria  em  Amslerdam;  os  Snrs.  Pereire. 
Hottinguer,  Fould  e  Mallet  em  Paris.  [The  Economist,  de  26  de  Fevereiro  de  1 864.) 

(7)  Quanto  aos  detalhes  d'essa  loteria,  vide  Gazctte  officielle  de  Vienne,  de  26  do  Fe- 
vereiro de  18G4. 
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Outro  pequeno  empréstimo  de  £ :  1,200,000  por  parte  cio  GoYerno  Dina- 
marquez  foi  tentado  pela  respeitável  casa  de  Hambro  &  Son  em  12  de  Janeiro 
de  1864,  e  offerecido  á  Praça  a  juro  de  5  "/o  preço  de  93,  com  o  primeiro 
dividendo  a  contar  do  rdo  mesmo  mez  (1).  Não  obstante  o  parentesco  entre 
as  Cortes  da  Gran-Bretanha  e  da  Dinamarca,  não  obstante  as  sympathias 
politicas  que  este  Paiz  merece  á  Inglaterra,  na  crise  das  suas  lutas  com  a 
AUemanha ;  apezar  do  alto  credito  que  alcançou  na  Inglaterra  pelo  facto 
de  haver  resgatado  o  capital  de  um  dos  seos  anteriores  empréstimos  com 
as  sommas  que  lhe  pagarão  as  Potencias  marítimas  em  compensação  da 
abolição  dos  direitos  do  Sunda,  apezar  da  facilidade  com  que  o  Governo 
Dinamarquez  estava  acostumado  em  tempos  passados  a  tomar  por  emprés- 
timo dinheiro  em  Londres  a  termos  inferiores  aos  que  agora  offerecia ;  e 
a  despeito  da  popularidade  e  influencia  dos  seos  agentes  financeiros  os 
Snrs.  Hambro  &  Son  n'aquella  Praça ;  não  foi  bem  succedido  o  novo  emprés- 
timo Dinamarquez.  Uma  pequena  parte  somente  d'esse  empréstimo  foi 
subscripta  em  Londres ;  e  ainda  que  se  acha  agora  cotado  nas  ^listas  do 
Stock  Exchange,  não  é  authenticamente  verificado  se  por  ventura  a  grande 
parte  que  deixou  de  ser  tomada  em  Londres,  fôra  realmente  coUocada, 
como  correra  então,  em  mãos  de  banqueiros  do  Continente  para  ser  emit- 
tida,  depois  que  a  Dinamarca  houver  de  novo  conquistado  a  sua  anterior 
posição,  como  Estado  secundário,  e  quando  fòr  menos  caro  o  valor  do 
dinheiro. 

Subsiste  entretanto  o  facto  significativo,  que  em  12  de  Janeiro  de  1864, 
tentou  a  Dinamarca  levantar  em  Londres  um  pequeno  empréstimo  de 
í£ :  1,200,000,  e  não  pôde  bem  conseguil-o. 

O  máo  successo  d'esta  tentativa  teve  logar,  cumpre  notar,  em  melados  de 
Janeiro  já  de  1864.  Por  conseguinte  desde  8  de  Outubro  de  1863  até  essa 
época,  está  averiguado  que  nenhum  governo  pôde  superar  as  difflculdades 
da  quadra.  A'  excepção  do  pequeno  empréstimo  de  Portugal,  que  se  seguio 
por  dias  ao  do  Brasil,  nenhum  outro  senão  o  Governo  Imperial  obteve  da 
praça  de  Londres,  e  com  triumpho  tão  completo,  acolhimento  para  a  sua 
operação. 

A  contar  de  12  de  Janeiro  até  o  1°  de  Abril  de  1864,  dia  do  vencimento 
do  nosso  empréstimo  de  1824-25  decorrerão  pouco  mais  de  dousmezes  e 

(1)  O  empréstimo  da  Dinamarca,  sem  fallar  em  quacsquer  ónus  do  conlracto,  foi 
offerecido  ao  publico  mais  barato  do  que  o  do  Brasil,  comparados  os  preços  de  emissão. 
\  £:  93  o/o  a  juros  de  5      =a£:  5,7,6. 
I  £:  88  »        4      o/o  =  £:  5,2,3. 


J 
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meio.  Seria  absurdo  pretender  que  esse  lapso  de  tempo  bastasse  para  qual- 
quer Operação  teudentç  a  resgatar  esse  empréstimo,  e  a  levantar  o  capital 
addicional  de  que  se  precisava,  ainda  quando  a  imprevidência  e  inércia  do 
negociador  o  fizessem  esperar  até  então  por  causas  só  dependentes  de  sua 
vontade,  deixando  passar  a  quadra  relativamente  a  melhor  para  operações 
do  credito  na  Europa. 

Dê-se  porém  de  barato  a  hypotliese  d'essa  possibilidade  e  sufficiencia  de 
tempo,  quaes  os  empréstimos  estrangeiros  que  n'esse  periodo  se  apresen- 
tarão e  com  que  condições  e  vantagens  ? 

Em  24  de  Fevereiro  o  Banco  Ottomano,  Imperial  Ottoman  Bank  oífe- 
receo  propostas  em  Londres  e  Paris  para  subscripção  de  um  empréstimo 
Turco  de  £ :  2,000,000,  quantia  que  fôra  reservada  como  parte  do  em- 
pi^estimo  de  £:  6,000,000  anteriormente  emittido.  Não  era  pois  uma  nova 
operação,  mas  um  complemento  de  outra  anterior.  Mesmo  assim  forão 
os  tei'mos  propostos  6  °/o  de  juro  a  datar  do  1°  de  Janeiro,  e  o  preço  de 
68,  dando-se  a  preferencia  aos  possuidores  dos  titulos;do  ultimo  em- 
préstimo (1). 

Não  é  preciso  commentaiio  para  se  ver,  pelos  simples  termos  da  proposta, 
a  adversidade  ainda  então  da  época  para  taes  operações,  e  para  se  julgar  se 
serião  mais  vantajosas  ao  nosso  empréstimo  semelhantes  condições. 

Em  17  de  Março  o  London  and  County  Bank  apresentou  á  subscripção  pu- 
blica no  mercado  de  Londres  um  empréstimo  de  £:  1,000,000,  para  o  Go- 
verno da  Bolivia,  hypothecando  este  para  isso  especialmente  os  depósitos  de 
guano  e  as  rendas  das  alfandegas  no  Porto  de  Gubija  e  das  Cidades  de  Oruro 
e  La  Paz,  e  offerecendo  os  juros  de  7  %  6  o  preço  de  88  (2). 

Apezarda  liberalidade  daofferta,  dando  um  lucro  immediato  equivalente 
a  8  Vo  ao  anno,  além  das  vantagens  addicionaes  que  segundo  os  termos  da 
proposta  darião  aos  capitalistas  um  juro  de  quasi  12  "/o,  foi  o  empréstimo 
Boliviano  inteiramente  rejeitado,  e  formalmente  retirado  da  praça,  ficando 
sem  effeito  a  tentativa  (3). 

Eis  a  sorte  que  tiverão  os  empréstimos  projectados  ou  lançados  no  mer- 
cado de  Londres  desde  8  de  Outubro  de  1863  até  o  1°  de  Abril  de  1864  (4). 

(1)  £:  68  »/o  ajuros  de  6  ''lo=£:  8,16,6. 

(2)  £:  88  %  a  juros  de  7  °/o  —  £:  7,1 9,1 , 

(3)  Vide  The  Economist  de  26  de  Março  de  1864. 

(i)  Os  exemplos  de  empréstimos  offerecidos  á  praça  de  Londres  depois  d'essa  ultima 
data  podem  unicamente  servir  para  complemento  de  informação.  Entretanto,  dos  quatro 
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Taes  são  os  factos  que  se  seguirão  no  correr  de  toda  essa  época,  narrados 
fielmente.  Se  na  ignorância  d'esses  successos  tem.  sido  fácil  desconliecer- 
Ihes  o  alcance  e  a  moralidade,  e  levar  o  erro  até  a  injustiça;  agora  avista 
de  todos  elles,  os  dictames  geraes  do  bom  senso  iirotestão  contra  as  aber- 
rações da  lógica,  e  completão  a  conclusão  que  acima  me  abstive  de  anti- 
cipar.  Essa  conclusão  não  pôde  ser  outra  senão  que  :  se  o  empréstimo  não 
tivesse  sido  eflectuado  a  8  de  Outubro,  ou  teria  essa  operação  ficado,  eu  o 
repito,  addiada  sine  die;  ou  teria  tido  o  mesmo  destino  que  coube  em 
partilha  áquellas,  cujos  Governos  recuando  ante  o  aspecto  das  circumstan- 
rias  se  virão  forçados  a  recorrer  a  outros  expedientes  muito  gravosos  depois 


que  ainda  se  apresentárão  até  o  dia  1 8  de  Abril  de  1 864,  a  saber  :  o  de  Venezuela,  a 
juros  de  6  "/o  e  a  preço  de  60  "lo — o  da  Suécia,  de  4  '/»  "/o  a  92  '/a  "lo  —  o  do  México, 
dc  6  %  a  63  % —  o  da  Rússia,  de  5  %  a  85  °/o;  os  dous  últimos  são  os  mesmos,  cujos 
projectos  ficarão  transferidos,  como  ja  se  mencionou. 


EMPRÉSTIMOS  LANÇADOS  NAS  PRAÇA![EL0\ 


PAIZES. 


VALORES. 

QUANDO  AXNONCIADOS. 

Juro  annual. 
a  contar  do.  .  .  . 


PRAÇA  DE 


BRASIL. 


£.  3,300,000. 

>  DE  OUTUBRO  DE  1863. 

íi  1/2  por  cento. 
1°  de  Outubro  1863. 


Numero 
e  épocas  das 
prestações. 


Deposito  com  o  pedido  L.  5, 

L.15%na  distribuição. 

15  »  em  ledcNov.  1863. 
15  »       ISdoDez.  » 
10  »      ISdeJan.  18CIi 
33  »      22  de  Março  » 


Preço  da  emissão. 


Firmas  que  os 
apresentarão. 


N. 88  por  cento. 


N.  M.  Rothschild  &  Sons. 


PORTUGAL. 


£.  2,500,000. 

19  DE  OUTUBUO  DE  1863. 

3  por  cento. 
1»  de  Julho  de  1863. 


L.  5°/í,  deposito  com  o 
pedido. 
5  »  na  distribuição. 


5 
5 
10 
10 

8 


eml°deDez.l863, 
15deJan.  186!i, 
1°  de  Março  » 
15  de  Abril  » 
1°  deJunlio  » 


L.íiS  porcento. 


Stern  Brothers. 


DINAMARCA. 


±\  1,200,000. 

12  DE  JANEIRO  DE  186Í1. 

5  por  cento. 
1°  de  Janeiro  de  186£i. 


L.10'/ona  distribuição. 

10  »  emlSdeFev.  186íi. 
10  o       18deMarço  » 
20  »       18  de  Abril  » 
20  '       18  de  Maio  « 
23  »       20deJun.  » 


L.93  por  cento. 


E.  I.  Hambro  &  Son. 


TURQUIA. 


£.  2,000,000. 

2íl  DE  FEVEREIRO  DE  180-'l. 
6  por  cento. 
1°  de  Janeiro  de  186'!. 


Deposito  com   o  pedido , 
L.3,19,  O 


31  de  Maio  186fi,  L.3,19,  O 
lodeJulho    n  L.íi,18,10 


L.  68  por  cento. 


Imperial  Otloman  Bank. 


BOLFi 


£.  -1,00(11, 

n  DE  MARÇ(j| 
7  por  t 
15  de  Març{|lR 


.  57»;  depo|li  ■  i 

10  •    na  dii 

10  "  eml5í|«l 
15  »  16 


10  » 
15  >. 
15  » 


15ti 

15; 

15 
15 


L.88  por  centc» 


London  &  CcJi: 


LI 
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do  mallogro  de  suas  expectativas ;  ou  a  sujeitarcm-so,  compellidos  pela 
necessidade,  ás  duras  exigências  da  situação. 

Nenlmm  dos  exemplos  occorridos,  e  aqui  apontados,  seria  para  desejar 
que  se  realizasse  a  respeito  do  Brasil ;  pois  todos  elles,  a  um  tempo,  offen- 
derião  a  nossas  aspirações,  e  sobremodo  comprometteinão  nossos  interesses. 

Todos  esses  factos  vierão  pois  confirmar  de  um  modo  irresistível,  que 
desde  que  o  negociador  se  achou  de  posse  dos  poderes  competentes  até 
hoje,  foi  essa  a  primeira  e  única  opportunidade  que  se  apresentou  para 
executar  uma  operação  de  credito  maior  na  somma,  e  mais  vantajosa  nas 
condições,  do  que  qualquer  das  outras  que  se  lhe  seguirão,  o  que  se  torna 
obvio  pela  simples  confrontação  dos  algarismos,  únicos  elementos  de  apre- 
ciação de  que  se  pôde  dispor,  pois  os  respectivos  contractos  não  se  achando 
no  dominio  do  publico,  privão  de  avaliar  os  ónus  addicionaes  que  acom- 
panharão essas  operações,  mas  cuja  dureza  é  bem  fácil  de  prever  pela 
dureza  dos  tempos  (1). 

:.lfíE  LONDRES  E  PARIS  EM  1863  E  1864. 


lONDRES. 


m. 

86ÍI. 


liçao. 

ilifer.lSefi. 
1(1  jio  » 
Ifi.  » 

ho  » 
lilios. » 


t; .  Bank. 


VENEZUELA. 


±-.  4,500,000. 

Il  DE  ABRIL  DU  186ÍI. 

6  por  cento. 
1»  de  Oulubi'o  de  1863. 


L.  5V., 

10  » 

15  .. 
15  » 
•15  » 


deposito   cora  c 

pedido, 
na  distribuição. 

no  1°  de Jun. 1804. 
l"'de.4.gos.  » 
l°deSet.  » 


L.60  por  cento. 


General  Credit  &  Finance 
Compariy  of  Lcndon. 


SUÉCIA. 


£.  2,'223,000. 

11  I)E   ABRIL  DE  18GÍI. 

li  '/.,  por  cento. 
15  de  .4bril  de  1804. 


L.  5 "/o,  deposito  com  o 
pedido. 
15  »  na  distribuição. 

20  »  eml2deMaiol8ô-'i. 

20  »  12deJiinlio  » 

20  »  12deJullio  » 

12i/i  12deAgos.  » 


L.92  '/j  por  cento. 


J.  Henry  Schroeder  &  C" 


MÉXICO. 


£.  7,790,000. 

16  DF,   ADRIL  DK  I86I1. 
6  por  cento. 
1°  de  Abril  de  186li. 


L.  5°/,,,   deposito   cora  o 
pedido. 
8  »  na  distribuição. 


10 
10 
10 
10 
10 


era  15  de  Jun. 1804. 
lDde-4gos.  » 
15deOut.  » 
15  de  Dez.  » 
15deFev.l865. 


L.  63  por  cento. 


Glyn,  Mills  &  C" 


RÚSSIA. 


£.  6,000,000. 

18  DK  ABRIL  DE  1864. 
5  por  cento. 
1°  de  Abril  de  1804. 


L.  10  dous  dias  depois 
da  distribuição. 
10  »  eml8deM~aiol864. 
10  »  15  do  Junho  » 
10  »  l.j  de  Julho  » 
15  »  14deSet.  » 
10  »  12deOul.  » 
10  >.  14deDez.  » 
10  »       18de Jan.  1805. 


L. 85  por  cenlo. 


Baring  Brothers  &  C" 


PRAÇA  DE  PARIS. 


FRANCA. 


Francos  300,000,000 

18  Dl!  JANEIRO  DF.  1SG4 

3  por  cento. 
1"  de  Janeiro  de  1804. 


1/10  na  distribução;  e  o 
resto  em  dez  presta- 
ções raensaes,  iguaes, 
desde  21  de  Fevereiro 
até  21  de  Novembro 
de  1864. 


Francos  66,30  por  cento. 


Subscripção  Publica. 
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Effectuada  a  operação  em  8  de  Outubro,  assim  o  communiquei  immedia- 
tamente  pelo  paquete  de  Southampton  do  dia  9,  e  pelo  seguinte  da  linha 
de  Bordéos  dei  conta  circumstanciada  e  minuciosa  ao  Ministério  da 
Fazenda,  em  officio  de  15  de  Outubro,  transmittindo-llie  copia  dos  con- 
tractos e  documentos  respectivos. 

Não  tinhão  ainda  chegado  ao  Rio  de  Janeiro  essas  minhas  communica- 
ções  quando  recebi  em  20  de  Novembro  um  Officio  do  Ministério  da 
Fazenda  de  24  de  Outubro,  acompanhado  de  um  Decreto  do  dia  21,  alte- 
rando o  de  8  de  Junho,  e  reduzindo  o  empréstimo  de  £  :  3,300,000  que  eu 
estava  autorizado  a  contractar,  á  quantia  de  £:  2,606,600  destinada  ao 
pagamento  de  todo  o  empréstimo  de  1821-25,  e  de  parte  do  de  1843,  cujo 
saldo  seria  satisfeito  com  as  remessas  do  Tliesouro. 

O  paquete  que  me  trouxe  esse  novo  Decreto,  trouxe  também  á  praça  de 
Londres  a  noticia  de  haver  o  Thesouro  emittido  em  Outubro  5,550  Apólices 
da  Divida  Publica  de  6  7o  a  preço  de  90  V2  °/o-  Este  facto  coincidindo  com 
um  empréstimo  exterior  não  foi  interpretado  fta  praça  de  Londres  como 
um  symptoma  de  res  angusta  clomi. 

A  reputação  de  fidelidade  aos  seos  compromissos,  do  que  era  a  mais 
recente  prova  a  operação  de  8  de  Outubro,  bastou  para  resguardar  o  Brasil 
contra  as  impressões  de  duvida  e  aspersões  de  censura,  que  têm  recahido 
sobre  outros  Governos  por  occasião  de  análogas  coincidências.  «  É  de  pre- 
sumir, disse  o  Times  de  22  de  Novembro  de  1863,  que  essa  medida  (a 
emissão  de  Apólices)  houvesse  sido  adoptada  como  precaução  contra  a 
contingência  de  haverem  as  circumstancias  politicas  entre  os  dous  paizes 
impedido  a  realização  do  empréstimo  ultimamente  contrahido  na  Ingla- 
terra ;  e  sendo  este  dinheiro  pedido  para  o  pagamento  de  empréstimos  que 
estavão  a  vencer-se  em  Londres,  devemos  ver  com  satisfação  o  cuidado 
que  assim  se  teve  de  obter  os  meios  para  salvar  o  credito  do  paiz,  á  custa 
de  qualquer  sacrifício.  » 

Este  incidente,  porém,  que  occasionou  nas  disposições  ulteriores  do 
Thesouro  uma  duplicata  de  emissão  de  £  :  693,400,  como  se  declara  no 
Additamento  ao  Relatório  da  Fazenda  apresentado  á  Assembleia  Geral 
Legislativa  em  8  de  Maio  de  1863,  foi  para  mim  inteiramente  inesperado  e 

i-n. 
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imprevisto  ;  e  nenhuma  noção  de  justiça  a  mais  commum  poderá  lançar 
em  culpa  ao  negociador  do  empréstimo  de  8  de  Outubro  a  imprevisão 
d'esse  successo,  occorrido  poucos  dias  depois  no  Rio  de  Janeiro,  sem  dar- 
llie  ao  mesmo  tempo  o  condão  de  adivinhar. 

Nenhuma  communicação,  official  ou  privada,  jamais  recebi,  que  se  quer 
me  deixasse  suppor  a  possibilidade  de  semelhante  medida,  ou  a  intenção 
de  executal-a,  antes  do  Officio  de  24  de  Outubro  que  me  chegou  ás  mãos 
em  20  de  Novembro. 

Procurar  em  outra  qualquer  parte  a  origem  da  duplicata,  seria  escu- 
recer a  verdade  envolvendo-a  n'uma  nuvem,  que  não  resiste  ao  ligeiro 
sopro  d'esta  succinta  observação.  O  pequeno  empréstimo  de  1843,  parte  do 
qual  aliás  pelo  novo  Decreto  de  21  de  Outubro  se  devia  pagar  com  aquellas 
£ :  2,606,600,  íicando  somente  o  saldo  para  ser  satisfeito  com  as  remessas 
do  Thesouro,  foi  contemplado  na  operação  de  Outubro  dentro  do  capital 
addicional,  que  o  Decreto  de  8  de  Junho  mandou  levantar.  Assim  proce- 
dendo pelos  motivos  práticos  e  indeclináveis  já  mencionados,  não  fiz  mais 
do  que  anticipar  aquillo  mesmo  que  o  Thesouro  veio  depois  a  resolver  e 
adoptar.  E  visto  que  esse  surplus  de  capital  excedia  muito  o  valor  do  em- 
préstimo de  1843  nelle  comprehendido,  está  claro  que  não  foi  esse  modus 
operandi  o  que  produzio  a  chamada  duplicata.  D'ahi  nenhum  mal  se  pode- 
ria seguir  :  se  os  fundos  viessem  a  tempo,  isto  é,  até  Dezembro,  maior  seria 
o  capital  excedente  remettido  para  o  Thesouro ;  e  se  taes  fundos  não  vies- 
sem, tinha-se  satisfeito  a  todas  as  exigências  da  situação,  obtendo-se  os 
meios  para  resgatar  os  dous  empréstimos  e  fazendo  reverter  o  resto  do 
surplus,  nas  proporções  remanecentés  para  a  consolidação  da  divida  fluc- 
tuante.  Essa  duplicata  pois  não  foi  a  operação  de  8  de  Outubro  que  a  ori- 
ginou. O  perigo  d'essa  occurrencia  existiria  sempre  emquanto  se  tentasse 
qualquer  operação  no  Brasil,  antes  de  ser  recolhido  ou  modificado  um 
Decreto  anterior,  que  se  achava  na  Europa  para  ser  executado. 

A  verdade  d'este  facto  foi  inteiramente  admittida  pelo  Snr.  Marquez  de 
Abrantes,  fazendo  plena  justiça  ao  negociador.  «  Reconheço,  fez-me  a 
honra  de  dizer-me  S.  Ex"  em  sua  carta  de  24  de  Novembro  de  1863,  «  que 
V.  Ex"  obrou  em  regra ,  autorizado  como  se  achava ;  assim  como  que  foi 
uma  operação  satisfactoria  nas  circumstancias  actuaes.  » 

E  com  effeito,  bem  que  não  dependesse  do  Agente  na  Europa  fixar  preci- 
samente e  de  antemão  o  momento  de  executar  esse  Decreto  de  8  de  Junho, 
o  mesmo  fundamento  que  lhe  fizera  antolhar  a  exequibilidade  da  operação 
em  Outubro,  como  felizmente  se  realizou,  nunca  lhe  permittiria  acreditar 


ser  o  mez  dc  Dezembro  a  época  natural  para  essa  operação.  Os  dados  para 
essa  crença  nem  elle  os  podia  colher  das  circumstancias  que  observava, 
nem  os  transmittio  ao  Thesouro,  alimentando  esperanças  fundadas  sobre 
semelhante  crença. 

A  importância  de  uma  operação  tão  avultada  como  a  que  se  projectava, 
bastaria  por  si  mesma  para  contraindicar  a  ideia  de  encurtar,  em  vez  de 
espaçar,  o  tempo  material  apenas  sufficiente  para  as  prestações  indispensá- 
veis a  todos  os  empréstimos.  Se  já  em  Outubro  foi  inevitável  restringir 
tanto  essas  prestações,  o  que  d'ellas  teria  de  ser,  em  detrimento  do  em- 
préstimo, se  houvessem  de  começar  em  Dezembro  ?  Quando  os  factos  supra 
mencionados  d'esse  período  decorrido  desde  Outubro  até  hoje  não  tinhão 
ainda  desenvolvido  todos  os  traços  severos  da  sua  influencia,  respondendo 
eu  ao  Officio  dc  24  de  Outubro  que  ordenava  a  reducção  do  Decreto  de 
Junho,  tive  a  honra  de  dizer  ao  Ministério  da  Fazenda  :  «  que,  se  por  um 
lado  era  de  sentir  que  me  não  tivesse  chegado  mais  cedo  a.  resolução 
tomada  sobre  a  modificação  do  quantum  do  empréstimo,  por  outro  lado 
tinha  cada  vez  mais  razão  de  felicitar  o  Governo  Imperial  por  se  haver 
realizado  o  empréstimo  n'aquella  occasião,  porque  hoje  (24  de  Novembro) 
seria  impossível  fazel-o ,  mesmo  que  reduzido  fosse  ás  proporções  do  novo 
Decreto.  )> 

O  illustre  Presidente  do  Thesouro  sentia-se  entretanto,  naturalmente  con- 
trariado por  essa  duplicata :  os  motivos  aliás  louváveis  que  flzerão  anticipar- 
se  na  acquisição  dos  meios  para,  a  todo  custo,  pôr  o  credito  nacional  ao 
abrigo  das  eventualidades  em  circumstancias  tão  excepcionaes,  forão  os 
mesmos  que  dictárão  a  renovação  de  suas  ordens  determinando-me  em  21  de 
Novembro  que,  a  ser  possível,  se  reduzisse  o  empréstimo  contrahido  nos 
termos  do  Decreto  de  8  dc  Junho  aos  do  Decreto  de  21  de  Outubro,  devendo 
porém  ter  logar  essa  reducção  somente  no  caso  de  não  ser  com  ella  preju- 
dicado o  nosso  credito  na  praça  de  Londres. 

No  estado  em  que  se  achavão  as  cousas  era  tarde  e  quasi  impossível 
achar  para  essa  reducção  um  meio  licito,  d'onde  não  resultasse  ao  credito 
do  Brasil  desar  algum,  segundo  as  recommendações  honrosas  do  Ministro 
da  Fazenda.  As  razões  d'essa  impossibilidade  ja  eu  tinha  tido  occasião  de 
expor  a  S.  Ex=.  pelo  paquete  de  9  de  Dezembro,  e  em  officio  de  23  desse 
mesmo  mez  as  reproduzi  n'este  resumo. 

((  O  General  Bond  (a  obrigação  geral)  do  empréstimo,  instrumento  solemne 
e  írretractavel,  estava  feito,  assignado,  depositado  formalmente  no  Banco 
de  Inglaterra,  e  até  um  dos  tres  originaes  tinha  já  sido  remettido  ao  The- 


—  33  — 


souro  pelo  paquete  de  25  de  Outubro.  »  «  Os  instalments  (prestarõesj  não 
se  podião  fazer  parar,  nem  havia  meio  de  innovar  o  contracto,  pois  os 
possuidores  das  cautelas  {scrips)  nem  são,  muitas  vezes,  os  primeiros  sub- 
scriptores ;  achão-se  em  mãos  de  pessoas  que  já  as  comprárão  no  Stock- 
Exchange,  e  que  não  admittem  arranjo  que  não  seja  transferil-as  por 
venda.  » 

«  Só  um  expediente  haveria  :  comprarem  os  Agentes  Financeiros  no 
mercado  uma  porção  igual  áquella  que  se  desejasse  fóra  da  circulação. 
Essa  operação  poderia  ser  feita  sem  que  o  publico  tivesse  o  menor  motivo 
de  queixa.  O  novo  empréstimo  está  a  2  Vo  de  desconto,  e  não  c  improvável 
que  venha  a  cahir  mais  baixo  (e  esta  é  a  prova  real  da  vantagem  da  ope- 
ração para  o  Tliesouro).  Assim  se  poderia  ir  comprando  no  mercado  abaixo 
do  preço  de  emissão,  ou  mesmo  acima  d'esse  preço  em  quanto  o  beneficio 
da  baixa  pudesse  compensar  o  preço  da  alça.  Mas  não  devo  dissimular  a 
V.  Ex'.,  e  isso  seria  um  eífeito  natural,  logo  que  se  começassem  a  fazer 
€ssas  compras,  immediatamentc  subirião  esses  fundos ;  c  a  consequência 
seria  que  ellas  só  poderião  ser  em  pequena  escala :  de  sorte  que,  mesmo 
com  tempo  seria  muito  difficil  chegar-se  a  comprar  £  :  500,000. » 

São  estes  os  termos  íinaes  a  que  cliegárão  as  diligencias  tendentes  á 
desejada  reducção  do  empréstimo  de  8  de  Outubro,  e  que  terminárão  com  a 
solução  proposta  ao  Poder  Legislativo  no  «  Additamento  ao  Relatório  da 
Fazenda,  »  isto  é  :  annullar,  ou  legalizar  a  duplicata  de  emissão  por  um 
dos  dous  meios  ali  suggeridos. 

Até  aqui  a  narrativa  fiel  dos  successos  que  precederão,  e  se  seguirão  á 
operação  de  credito  realizada  em  Londres,  e  dos  que  com  ella  coincidirão 
no  Brasil. 


3 


ã 


PARTE  II 


Objecções  contra  o  empréstimo. 


Contra  esta  operação  se  levantarão  objecções,  em  tal  numero  e  varie- 
dade, tão  estranhas  e  incoherentes,  que  bem  se  lhes  poderia  attribuir  a 
explicação,  que,  segundo  os  antigos,  dá  o  Poeta  da  causa  physica  de  uma 
tempestade ,  fazendo  saltar  a  um  tempo  sobre  um  mesmo  ponto  os  ventos 
os  mais  oppostos : 

Unà  Eurusque  Notusque  ruunt,  creberquc  procellis 
Africus.  ... 

Examinemos  pois  o  valor  e  o  alcance  d'essas  objecções,  ainda  que,  para 
responder  a  algumas,  seja  necessário  i^epetir  noções  as  mais  elementares  e 
usuaes  do  processo  das  operações  de  credito. 


^  O  preço  de  emissão  foi  a  primeira  objecção  suscitada  contra  o  emprés- 
timo, e  póde-se  resumir  assim  :  «  Emittir  a  88  °/o  fundos  de  4  '/g  "/(,  de 
juro,  quando  os  nossos  fundos  d'esse  mesmo  juro  estavão  a  9i  Voi  e  não 
havia  na  Europa  outros  mais  acreditados,  foi  sacrificar  para  logo  6  "/o,  em 
beneficio  dos  capitalistas,  e  em.prejuizo  do  Thesouro.  » 

Ninguém  que  tenha  ideias  praticas  sobre  operações  financeiras  pôde 
ignorar  que  no  preço  de  emissão  está  o  segredo  do  bom  êxito  de  qualquer 
empréstimo.  He  n'esse  ponto  que  é  preciso  calcular  com  justeza,  e  achar 
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um  preço  que  não  seja  nem  alto  nem  baixo,  por  interesse  do  Estado  e  dos 
capitalistas.  Asjustas  pretenções  do  Estado,  a  sua  mesma  ambição  em  taes 
circumstancias,  naõ  o  devem  alienar  dos  capitalistas  ;  pelo  contrario,  a  boa 
opinião  que  o  Estado  tem  do  seu  credito,  elle  a  deve  transmittir  aos  capita- 
listas que  lhe  emprestão  o  dinheiro,  e  se  associão  á  fortuna  e  á  reputação 
dos  títulos  que  recebem. 

Toda  a  questão,  portanto,  se  reduz  a  saber:  Se  a  differença  entre  o  preço 
dos  nossos  fundos  similares  já  ;em  circulação  e  o  dos  que  se  tinhão  de 
emittir,  desceo  abaixo  do  termo  indispensável  para  assegurar  o  êxito  da 
operação ;  ou,  por  outra,  se  poderia  ter  sido  mais  elevado  o  preço  da 
emissão  ? 

Em  regra  geral  é  facto  constante,  mesmo  em  circumstancias  normaes  e 
propicias,  que  todo  empréstimo  se  contrahe  sempre  a  um  preço  menor 
d'aquelle  por  que  se  podem  obter  no  mercado  os  fundos  do  mesmo  Governo. 
A  razão  é  obvia :  se  a  proposta  aos  capitalistas  lhes  não  deixar  alguma 
margem  razoável  de  lucro,  que  motivo  poderá  então  induzil-osa  acceital-a? 
Se  ella  dá  aos  novos  fundos  o  preço  do  mercado,  para  ter  fundos  d'csse  preço 
não  precisão  os  capitalistas  recorrer  aos  contractadores  intermediados 
d'esse  governo ;  pódem  compral-os  no  mercado  sem  o  trabalho  de  pedil-os, 
e  o  possível  desgosto  dc  lli'os  negarem. 

Os  nossos  fundos  de  4  S'.,  Vo  achavão-se  na  verdade  ao  preço  de  94 
mas  n'elle  estava  incluído  o  dividendo  do  semestre  (2  V.i  Vo)  quasi  vencido 
no  1°  de  Dezembro,  o  que  os  reduzia  a  91  '/^  "/q. 

O  simples  facto  de  uma  nova  emissão  de  £ :  3,300,000  devia  necessaria- 
mente, como  aconteceo,  trazer-lhes  uma  baixa  pelo  menos  de  1  a  2  Vo- 
Assim,  para  base  de  uma  nova  emissão  cumpria  calcular  com  o  valor 
d'esses  fundos  no  mercado  acerca  de  90  %  ^  o  que  tornava  absolutamente 
impossível  offerecer  novos  títulos,  do  mesmo  Governo,  com  o  mesmo  juro, 
e  por  uma  somma  quasi  igual  á  metade  de  toda  nossa  divida  externa,  pelo 
mesmo  preço  que  terião  no  mercado  os  fundos  preexistentes.  Era  por  con- 
seguinte forçoso  emittil-os  a  preço  menor  de  90  Vo  afim  de  deixar  aos 
capitalistas  uma  margem  de  lucro  razoável  como  induzimento  para  to- 
mal-os. 

Essa  margem  não  podia  ser  menor  de  2  "/o :  é  o  que  pouco  mais  ou  menos 
tem  quasi  sempre  logar  em  taes  casos ;  era  a  que  se  podia  offerecer  nas 
circumstancias  que  affectavão  a  execução  da  operação  ;  e  pois  era  o  preço 
de  88  Vo  o  líiais  elevado  que  se  poderia  fixar  para  conciliar  os  interesses  do 
Thesouro  com  o  bom  êxito  da  empresa. 
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As  premissas  d'este  raciocinio  não  são  principies  gratuitos  d'umad'essas 
theorias  que  se  engendrão  para  justificação  post  factum.  São  os  elementos 
permanentes  com  que  têm  de  calcular  os  governos  os  mais  acreditados 
quando  recorrem  a  operações  de  credito  ;  e  para  se  julgarem  dispensados 
de  reconliecel-os  seria  mister  laborarem  no  erro  de  suppor  que  fazer  um 
empréstimo  n'um  grande  mercado  Europeo  é  o  mesmo  que  comprar  eíTeitos 
n'uma  casa  que  vende  a  preços  fixos. 

Sem  passar  agora  em  resenha  diversos  empréstimos  contrahidos  em 
Londres  por  vários  Governos  estrangeiros  de  reputação  politica  e  finan- 
ceira, que  já  ali  tinlião  titulos  de  divida  em  circulação,  o  que  se  tem  pas- 
sado por  occasião  de  anteriores  operações  que  ali  fizera  o  Brasil,  vem 
constatar  a  necessidade  de  deixar  sempre  aos  capitalistas  alguma  margem 
que  os  induza  a  aceitar  o  preço  ofierecido.  Não  fallando  na  conversão  e  troca 
de  titulos  que  fizemos  em  1852  para  pagamento  do  empréstimo  Portugxiez 
de  1823,  porque  íbrão  esses  os  primeiros  fundos  a  juros  de  4  que  emit- 
timos  na  pi-aça  de  Londres;  quando  em  1858  se  contrahio  com  esses  juros 
um  empréstimo  a  95  '/j  Vo-  emittido  a  96  Vo)  acliavão-se  os  fundos 
de  1852  no  mercado  a  98  %  ex  dividendo/  e  quando  em  1860  se  effec- 
tuou  outro  empréstimo  dc  í  *  2  ^  a  preço  de  90  °/o ,  estavão  todos  os 
nossos  fundos  de  4  *  2  a  93.  Em  ambas  as  occasiões  a  apparição  desses  em- 
préstimos fez  descer  immediatamente  todos  os  fundos  de  4  ao  nivel 
da  íiova  emissão ;  e  a  differença  entre  o  preço  dos  fundos  preexistentes  e  o 
dos  emittidos  de  novo  foi,  respectivamente,  a  seguinte  :  em  1858  de  3  Vi  "ia', 
em  1860  de  3  %  ;  — diíferença,  em  qualquer  dos  casos,  quasi  igual  (salvas 
fracções)  á  que  houve  no  empréstimo  de  1863  entre  o  preço  de  emissão  (88) 
e  o  dos  fundos  da  mesma  espécie,  tora  o  dividendo  —  91  Vi;  e  sem  duvida 
maior  em  ambos  aquelles  casos  do  que  a  differença  entre  88  e  90  preço 
real  de  mercado  com  que  se  devia  calcular. 

Contra  essa  differença  ou  margem,  deixada  aos  capitalistas  em  ambas 
aquellas  operações  de  1858  c  1860  ,  nunca  se  ouvio  no  Brasil  a  menor 
objecção,  nem  jamais  se  lembrou  alguém  de  denunciar  por  esse  facto  o 
detrimento  do  Thesouro;  pelo  contrario  a  operação  de  1858,  onde  era  maior 
a  differença  entre  o  preço  do  contracto  e  o  estado  dos  fundos  no  mercado  do 
que  na  operação  de  1860,  foi  geralmente  applaudida  no  paiz,  e  victoriada  na 
Camara  dos  Deputados  como  o  melhor  de  todos  os  empréstimos  que  ha- 
víamos feito  até  então,  descobrindo-lhe  apenas  algum  senão,  que  me  não 
lembra,  um  dos  illustres  membros  a  quem  cabia  o  mérito  do  empréstimo 
de  1852. 
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Nas  operações  do  próprio  Governo  Inglez,  cuja  superioridade  de  recursos 
financeiros  em  relação  aos  dos  outros  Governos,  que  procurão  o  mercado 
de  Londres,  não  pôde  haver  repugnância  nem  desar  em  reconhecer,  não  é 
difíicil  achar  verificada  a  verdade  d'este  facto  mais  ou  menos  pronunciado 
segundo  as  circumstancias  do  tempo  que  influem  sobre  o  mercado.  Não  é 
mesmo  impossível  mostrar  exemplo  de  ter  sido  para  os  Consolidados 
Inglezes  mais  notável  a  descida  d'estes  fundos  ao  nivel  do  preço  dos  novos 
empréstimos,  e  maior  a  differenca  entre  as  cotações  preexistentes  e  o  preço 
da  nova  emissão  do  que  na  nossa  ultima  operação. 

Em  um  dos  derradeiros  empréstimos  (Abril  de  1855)  contractado  pelo 
Governo  Inglez  com  a  casa  Rothschild  foi  o  preço  em  «  Consolidados  n  de  3  7o 
equivalente  a  87  Vs  Vo-  No  dia  em  que  se  annunciou  a  intenção  do  empréstimo 
estavão  os  Consolidados  a  preço  de  92  Vo^  e  apenas  se  soube  que  a  quantia 
requerida  pelo  thesouro  era  de  £ :  16,000,000,  o  que  se  pode  dizer  uma 
gota  d'agua  no  oceano  da  divida  da  Inglaterra,  cahírão  os  Consolidados 
a  90.  Vo  e  algumas  fracções  abaixo.  Esta  transacção,  em  que  aliás  deixou  o 
thesouro  Inglez  aos  tomadores  do  empréstimo  uma  margem  de  4  e  '/g  "/„, 
foi  geralmente  considerada  como  uma  operação  regular  (1). 

Dos  termos  e  condições  dos  próprios  empréstimos  contrahidos  já  depois 
do  1°  de  Abril  de  1864,  como  se  vê  do  quadro  precedente,  é  fácil  de  obser- 
var :  —  Que,  sendo  o  da  Suécia  emittido  a  92  \U_  quando  os  fundos  Suecos 
de  4  Va  em  circulação  na  Allemanha  se  achão  a  97,  ha  entre  o  preço  d'estes 
e  o  da  nova  emissão  uma  differençade  5  7o ;  sm  quanto  no  empréstimo  Bra- 
sileiro essa  difTerença  foi  quando  muito  de  3  '/^ :  —  Que  estando  os  títulos 
Mexicanos  de  3  "/o  a  47  Vai  os  juros  de  6  °/'o  com  que  foi  offerecido  o  novo 
empréstimo  elevão  aquelle  preço  a  95,  deixando  por  conseguinte  em  bene- 
ficio dos  tomadores  a  differença  que  vai  desse  preço  ao  de  63  na  nova  emis- 
são, isto  é  32  Vo :  —  Que  estando  os  fundos  Russos  de  5  Vo  ^  91  Voí  a  nova 
emissão  de  85  7o  com  o  mesmo  juro  deixa  aos  capitalistas  uma  margem  de 
6  Vo-  todas  essas  operações  é  muito  maior,  que  no  empréstimo  Brasi- 
leiro, a  differença  entre  o  preço  de  emissão  e  o  dos  títulos  respectivos  em 
circulação. 

Todas  estas  considerações  entrando,  como  devião,  nos  cálculos  que  pre- 
cedêrão  a  fixação  do  preço  do  empréstimo  de  1863,  vierão  praticamente 
confirmar  da  maneira  a  mais  solemne  e  irrecusável,  que  não  podia  ser 
mais  subido  do  que  foi  o  preço  da  emissão. 

(1)  Twenííj  years  of  Financial  Policy.  Norlhcotc,  p.  266. 
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Se  essa  confirmação  tinha  que  atravessar  o  Atlântico  antes  de  se  fazer 
conhecer  no  Brasil,  não  tardou  a  revelar-se  na  Inglaterra,  de  um  modo  pouco 
agradável  aos  tomadores  do  empréstimo. 

Ainda  muito  antes  de  ser  elevada  a  5  °/o  a  taxa  do"  Banco",  de  Inglaterra 
(2  de  Novembro),  começou  o  novo  empréstimo  a  declinar  fraccionalmente; 
e  apenas  cessou  a  influencia  da  agiotagem  usual  no  Stock  Exchange,  e  o 
empréstimo  foi-se  collocando  regularmente  nas  mãos  dos  capitalistas  que 
pelo  credito  do  Brasil,  pela  confiança  na  honestidade  do  Governo  Imperial 
e  por  outras  circumstancias,  que  excitavão  sympathia  n'aquella  occasião, 
acudirão  á  proposta  e  tomarão  os  Scrips  do  novo  empréstimo,  Tiverão  êjstâe 
estes  immediatamente  de  obedecer  á  lei  do  mercado,  procurando  o  equilí- 
brio natural  resultante  da  justa  proporção  entre  todos  os  fundos  em  circu- 
lação, nossos  e  de  outros  Governos  igualmente  acreditados,  e  os  juros  do 
capital  em  geral. 

D'esse  movimento  de  gravitação  a  consequência  inevitável  foi  o  que  acon- 
teceo  :  os  nossos  fundos  similares  de  4  V2  %  descerão,  como  era  de  prever, 
abaixo  de  90  "/p  até  89  Vo ;  e  o  novo  empréstimo  foi  constantamente  ca- 
liindo  até  2  V2  Voi  abaixo  do  preço  de  emissão. 

]N'esse  estado  se  conservou  por  muito  tempo  sem  nunca  poder  alcançar 
outra  vez  o  preço  por  que  fôra  emittido,  &só  em  princípios  de  Março  come- 
çou a  sahir  d'esse  coUapso  e  por  fracções,  chegando  apenas  a  89  Vs  no 
dia  31  de  Março  (1),  isto  é  na  véspera  do  dia  em  que  se  vencia  o  dividendo 
do  1°  semestre  (1°  de  Abril);  de  sorte  que,  pago  esse  dividendo  (2  "/o) 
voltárão  novamente  os  títulos  do  recente  empréstimo  a  86-87  (2),  conti- 
mando  a  descer  até  85,  isto  é,  3  7o  abaixo  do  preço  de  emissão  (3). 

Não  pôde  haver  prova  mais  irrefragavel  de  que  não  era  possível  ter-se 
emittido  esse  empréstimo  a  preço  mais  alto  do  que  88;  ou  em  outros  ter- 
mos, de  que  fôra  elle  negociado  por  mais  do  que  realmente  valião  na 
occasião  os  títulos  emittidos  em  relação  complexa  com  os  nossos  e  outros 
fundos  em  circulação ;  e  que  por  conseguinte  íôra  aquelle  preço  o  mais 
equitativo  e  razoável  que  se  podia  offerecer  para  assegurar  a  realização  do 
empréstimo,  cujo  mallogro  teria  trazido  ao  Império  grande  discredito  poli- 
tico e  financeiro  em  qualquer  situação,  e  muito  especialmente  n'aquella 
em  que  nos  achávamos. 

A  distancia,  que  foi  desde  o  principio  uma  fonte  de  difficuldades  para 

(1)  Vide  Times  de  31  de  Março  de  1864.  {Artigo  Money  Market.) 
(21)  Vide  Timgs  de  30  de  Abril  de  1864.      »  » 
(3)  Vide  Tím&s  de  7  de  Maio  de  1864.         )^  » 
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esta  operação,  como  su  terá  depreliendido  do  que  ahi  fica  escripto  na  pri- 
meira parte  d'esta  exposição,  ainda  depois  de  concluidoL/ella  obstou  á  sua 
justa  apreciação.  Assim  foi  que,  cmquanto  os  tomadores  d'este  empréstimo 
se  YÍão  prejudicados  em  2  Va  °/o  abaixo  do  preço  por  que  o  receberão, 
sendo  obrigados  no  meio  das  difficuldades  monetárias  da  quadra,  quando 
o  dinheiro  su])io  de  4  a  8  "/o,  a  procurar  os  fundos  necessários  aos  paga- 
mentos das  prestações  nos  prazos  estipulados,  julgava-se  pelo  contrario  no 
Brasil  que  os  interesses  do  Thesouro  tinhão  sido  barateados  dando-se  logo 
6  Vo  em  puro  beneficio  dos  capitalistas  da  Inglaterra! 

E  com  effeito,  logo  que  chegarão  a  Londres  as  primeiras  noticias  acerca 
da  impressão  que  causara  no  Rio  de  Janeiro  o  empréstimo  contrahido  em 
8  de  Outubro  com  a  casa  Rothschild,  imaginando-se  que  se  o  Governo  se 
aproveitasse  da  avidez  da  concorrência  poderia  ter  obtido  preço  mais  alto 
de  algum  Banco  em  J.ondres,  disse  o  Times  de  2  áe  Dezembro,  artigo 
Money  Market  o  seguinte  :  »  Como  este  empréstimo  já  se  acha  actual- 
mente a  1  7o  d6  desconto,  compreliende  o  publico  que  n'aquelle  caso  estaria 
elle  agora  soílrendo  um  prejuízo  de  2  a  3  °/e- "  ^  quando  mais  tarde  se 
achava  este  empréstimo  já  de  facto  a  mais  de  2  de  desconto,  referindo-se 
ainda  ás  noticias  que  continuavão  a  vir  do  Rio  ácerca  d'esta  operação, 
disse  ainda  o  Times  de  11  de  Janeiro  :  «é  de  presumir  que  um  tom  mais 
moderado  prevalecerá  quando  o  Governo  e  os  capitalistas  Brasileiros  soube- 
rem que  se  elles  quizerem  cancellar  a  transacção,  os  subscriptores  Inglezes 
estão  promptos  a  annuir  a  isso,  e  até  a  transferir  a  negociação  para  o  «  Lon- 
don  &  Brazilian  Bank  (l)  »  ;  o  qual,  se  estava  preparado  para  fornecer  a 
quantia  do  empréstimo  a  termos  muito  mais  favoráveis,  não  deixaria  de 
considerar  um  bom  negocio  tomal-o  agora  ao  seu  preço  actual....  » 

Se  a  justiça  de  todos  os  raciocínios  baseados  em  noções  usuaes  na  pratica 
das  operações  financeiras  não  bastassem  para  dissipar  a  arguição  feita  ao 
preço  de  emissão  do  empréstimo  de  1863,  nenhuma  duvida  pode  hoje  sub- 
sistir a  este  respeito  em  face  da  demonstração  que  os  factos  se  encarregárão 
de  fazer  de  um  modo  irresistível  aos  espirites  ainda  os  mais  refractários. 

(1)  Em  resposta  a  este  paragrapho  do  Times  disse  o  Presidente  do  London  &  Braxilian 
Bank^  M.  J.-W.  Cater.  «  Será  apenas  necessário  chamar  a  attcnção  para  o  seguinte  extracto 
de  uma  carta  datada  de  6  de  Junho  1863,  na  qual  se  dizia  :  quando  tudo  estiver  arranjado 
entre  os  dous  Governos  haverá  então  menos  difficuldades  cm  negociar  o  empréstimo, 
caso  o  Governo  o  deseje  ;  ou,  se  houver  tal  ideia,  ])odcreis  collocal-o  a  termos  tacs  que 
liabililem  os  Directores  a  negocial-o  por  commissão,  mas  presentemente  seria  sobremodo 
imprudente  pensar  n'isso.  »  [Morninq  Herald  de  12  dc  Janeiro  de  1864.) 
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Como  circumstancia  aggravante  do  malbarato  que  se  Gzera  dos  interesses 
do  Thesouro  em  beneficio  dos  capitalistas,  allegou-se  »  o  não  haver  na 
Europa  fundos  públicos  mais  acreditados  do  que  aquelles  que  na  occasiuo 
procurávamos  pôr  no  mercado.  » 

Não  ha  duvida  que  os  nossos  fundos  figurão  na  lista  dos  mais  acredita- 
dos ;  e  deve  ser  grato  a  todo  Brasileiro  o  ver  n'este  facto  uma  homenagem 
á  reputação  da  honra  e  do  credito  de  que  felizmente  goza  na  Europa  o 
Império  do  Brasil ;  mas  cumpre  também  não  esquecer  que  entre  os  titulos 
e  fundos  de  todo  género  em  circulação  na  praça  de  Londres,  onde  as 
sommas  por  elles  representadas  são  superiores  a  todo  o  numerário  que 
existe  no  mundo ,  achavão-se  no  mercado  titulos  de  outros  Governos  igual- 
mente acreditados,  e  cuja  cotação  no  tempo  da  operação  c  ainda  hoje,  dava 
aos  capitalistas  maior  interesse,  do  que  o  juro  que  lhes  oíferecia  o  preço  dc 
emissão  de  nosso  empréstimo.  A  confiança  é  a  base  subentendida  nos  cál- 
culos de  capital;  assim  como  a  sua  lógica,  em  toda  a  parte  do  mundo,  é 
a  do  interesse,  e  não  se  resolve  senão  em  algarismos. 

E  com  eífeito,  emquanto  o  novo  empréstimo  de  4  Vo  a  88  "/o  produzi;i 
de  juros  £  :  5,  2,  3;  os  fundos  Russos  de  5  %,  com  o  dividendo  semestral 
quasi  vencido  (1°  de  Novembro)  achando-se  a  93  Vi  °,o  davão  de  juros 
£  :  5,  7,  3 ;  os  Hespanhoes  de  3  °,'(,  a  54  %,  £  :  5,  11,  1 ;  os  Turcos  de  6  "/o  a 
70  °/o:  £ :  8,  11,  5;  os  Italianos  de  5  %  a  72,  £  :  6,  18.  11 ;  e  os  Egypcios 
de  7  Vo  estavão  ao  par  (1).  Cada  um  d'esses  respectivos  Governos  goza  na 
Europa  de  muita  reputação,  seja  pelos  seus  recursos,  seja  pela  sua  solidez 
e  prosperidade ;  e  alguns  particularmente  de  notável  sympathia  ao  espirito 
publico  financeiro  e  politico  da  Inglaterra. 

Além  da  necessidade  de  reflectir  sobre  o  estado  em  que  se  achavão  esses 
fundos,  que  naturalmente  devião  ser  também  os  indicadores  do  preço  da 
nova  emissão  por  parte  do  Brasil ,  havia  n'aquelle  ensejo  innumeras  empre- 
zas,  como  já  disse,  com  grandes  attractivos  de  lucro,  e  algumas  de  graudes 
prémios,  captivando  a  attenção  dos  capitalistas  e  predominando  no  espirito 
geral  do  mercado ;  o  que  era  um  elemento  de  mais  que  exigia  ser  seria- 
mente considerado  no  projecto  d'essa  emissão.  Importava  não  saltar-se  por 
cima  de  todas  estas  indicações,  fixando  um  preço  inaceitável,  e  arris- 

(1 )  Vide  Times  artigo  Money  Market,  dc  8  de  Outubro  dc  '1863. 
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cando-se  por  esse  meio  o  próprio  Agente  do  Governo  Imperial  a  ser  o 
sacrificador  do  credito  do  Paiz ,  que  vale  muito  mais  do  que  alguma  pe- 
quena economia  se  possível  fosse,  e  do  que  todo  o  ouropel  de  popularidade. 
Finalmente,  quando  as  Apólices  da  nossa  Divida  interna  fundada  de  6  "Z,,, 
com  todos  os  seos  privilégios,  isenções  e  seguranças  se  achavão  a  88  Vo» 
segundo  os  Jornaes  que  chegárão  a  Londres  na  época  da  negociação,  parece 
fóra  de  duvida  que  um  empréstimo  exterior  de  4  ^/j  °/oi  também  a  88  "/o, 
dava  bem  o  padrão  do  que  havia  de  razoável  no  seo  preço  de  emissão ;  e  se 
se  attender  a  que  mais  tarde  o  Governo  Imperial  para  emittir  5,550  d'essas 
mesmas  Apólices  de  6  °/o  julgou  aceitável  o  preço  de  90  7oi  pretender-se 
que  poderia  ser  mais  elevado  o  do  empréstimo  feito  em  Londres,  quasi  seis 
vezes  maior  do  que  aquelle  que  por  pouco  com  elle  coincidira  no  Brasil, 
parece  que  seria  exigir  que  o  nosso  credito  no  exterior  fosse  muito  melhor 
apreciado  do  que  dentro  do  próprio  paiz.  Entretanto,  guardadas  as  propor- 
ções dos  dous  mercados,  e  da  importância  das  duas  operações,  apezar  da 
difficuldade  dos  tempos,  e  outras  circumstaucias  adversas  na  occasião,  a 
confrontação  arithmetica  dos  resultados  mostra  que  o  credito  do  Brasil  não 
foi  desconhecido  pelos  capitalistas  Inglezes,  nem  malbaratado  pelo  nego- 
ciador do  empréstimo  na  praça  de  Londres. 


§■ 

Em  parallelo  com  a  primeira  objecção  contra  o  empréstimo,  argíiio-se 
^  ainda  « ter  sido  o  baixo  preço  de  emissão  a  consequência  natural  de  se  não 
haver  posto  o  empréstimo  em  concurrencia  na  praça  de  Londres ;  ou  de  se 
não  ter  aberto  uma  subscripcão  perante  todos  os  capitalistas  da  Europa, 
expediente  pelo  qual  teríamos  necessariamente  conseguido  emittil-o  a  95  "/o 
e  talvez  mesmo  a  95     Vo-  '> 

Nos  grandes  mercados  monetários  Europeos,  e  na  praça  de  Londres  prin- 
cipalmente, onde  vem  quasi  todos  os  Governos  do  mundo  procurar  os  capi- 
tães de  que  precisão,  o  que  a  experiência  tem  mostrado  é,  que  a  concurren- 
cia de  contractadores  para  empréstimos  de  Governos  estrangeiros,  e  sobre 
tudo  d'aquelles  que  já  têm  outros  fundos  em  circulação,  em  vez  de  elevar 
diminue  o  preço  por  que  devem  ser  tomados  os  novos  empréstimos.  Cada 
um  dos  concurrentes,  pelos  meios  a  seu  alcance  e  por  operações  artificiaes 
de  agiotagem,  prepara  o  caminho  contra  os  novos  fundos,  e  em  tanto  maior 
escala  quanto  maior  é  a  concurrencia ;  assim,  abaixado  o  preço  dos  fundos 
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existentes,  todos  os  rivaes  acabão  por  unir-se,  e  por  fixar  um  preço  que  é 
sempre  inferior  áquelle  por  que  deveria  ter  sido  feito  o  empréstimo,  se  não 
tivesse  havido  a  concurrencia. 

Quando  o  systema  da  negociação  directa  é  preferido  ao  da  concurrencia, 
o  contractador  não  hostiliza,  antes  promove  o  interesse  do  publico,  de  quem 
espera. os  meios  para  executar  o  seu  contracto.  Certo  de  uma  razoável  com- 
missão  sobre  a  transacção,  tudo  quanto  procura  o  contractador  é  obter 
condições  que  levem  o  publico  a  tomar  os  titulos,  e  tornem  exequível  a 
operação  :  assim  é  do  seu  interesse  manter  e  elevar,  em  vez  de  deprimir 
o  credito  do  Estado,  ligando  a  sua  reputação  á  do  Governo  com  quem  con- 
tracta. Esta  tendência  é  tanto  mais  natural  e  impulsiva  no  Banqueiro, 
quanto  maior  é  o  seu  nome  e  a  sua  fama,  e  tanto  mais  efficaz  quanto  maior 
é  a  sua  clientela ,  as  suas  relações  e  a  influencia  das  suas  allianças  no 
theatro  da  operação. 

Por  seu  lado,  o  publico  que  tem  de  prestar  os  fundos  sabe  muito  bem 
que  a  concurrencia  não  redunda  em  beneficio  seu,  e  só  em  producto  da 
conjuração  dos  que  se  apresentão  para  contractar;  pelo  que,  longe  de  ser 
attrahido  pela  concurrencia,  é  por  ella  repellido. 

Em  apoio  d'este  modo  de  proceder  ahi  está  o  que  têm  praticado  os  di- 
versos Governos  Europeos,  e  transatlânticos,  que  n'estes  dez  ou  doze  annos 
tem  recorrido  á  praça  de  Londres  para  contrahir  empréstimos,  ou  levantar 
fundos  por  sua  conta.  Não  fallando  do  Governo  Ingiez,  cujo  systema  é  aliás 
inteiramente  excepcional  pelas  suas  relações  com  o  Banco  da  Inglaterra, 
seu  intermediário  official  n'estas  e  outras  operações,  como  ninguém  ignora, 
o  expediente  do  concurso,  que  aliás  nem  sempre  lhe  tem  sido  vantajoso, 
não  é  o  que  tem  seguido  os  Governos  estrangeiros  quando  procurão  fundos 
na  praça  de  Londres.  A  Rússia,  por  exemplo,  antes'  da  guerra  da  Crimea 
contractou  um  empréstimo  para  caminhos  de  ferro  directamente  com  a 
casa  dos  Barings ;  durante  a  mesma  guerra  a  Sardenha  negociou  outro  em- 
préstimo com  a  casa  de  Hambro ;  a  Dinamarca  fez  outro  tanto  por  intermé- 
dio da  mesma  casa;  a  Turquia  com  a  de  Goldsmith  &  Palmer;  o  da  Suécia 
contrahio  um  empréstimo  com  a  casa  de  Ricardo.  Em  nenhum  d'esses 
casos  houve  concurso  ou  competência  de  contractadores. 

Em  1862,  que  foi  o  anno  dos  empréstimos  estrangeiros  em  Londres,  e 
quando  trinta  e  quatro  milhões  e  meio  esterlinos  ali  se  levantárão  só  para 
esse  fim,  os  Governos  da  Itália,  do  Egypto,  da  Rússia,  de  Marrocos,  da 
Turquia,  de  Portugal,  de  Venezuela,  Perú,  etc,  todos  elles  effeituárão  as 
suas  operações  pelo  mesmo  methodo  de  contractos  directamente  celebrados 
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com  estes  ou  aquelles  Banqueiros,  quer  tomando  elles  os  empréstimos  à 
forfail,  que  jpor  méi'a  commissão,  associando-se  esses  mesmos  Banqueiros 
a  outros  da  Inglaterra  ou  do  Continente,  segundo  a  importância  da  ope- 
ração, e  as  forças  dos  contractadores. 

Ainda  para  o  mesmo  empréstimo  Portuguez  que  se  seguio  por  dias  ao 
nosso  não  houve  concurrencia  procurada  pelo  Governo  como  base  da  ope- 
ração, e  foi  directamente  contractado  com  a  casa  Stern  Brothers ;  assim 
como  já  tinha  sido  o  de  1862,  com  a  de  Knowles  &  Foster.  A  nenhuma  de 
todas  essas  operações  precedeu  jamais  concurso  aberto  e  formal  entre  os 
banqueiros ;  e  de  certo  não  terião  preterido  esse  expediente  os  respectivos 
Governos  que  os  autorizarão,  se  estivessem  convencidos  de  ser  esse  o  meio 
infallivel  de  obter  o  melhor  preço  de  emissão,  e  maiores  vantagens  para 
os  seus  Erários.  Assim,  não  seria  também  esse  o  talisman  de  melhor  for- 
tuna para  o  nosso,  como  se  quiz  gratuitamente  suppor,  insinuando -se 
como  uma  falta  da  parte  do  negociador  o  não  haver  chamado  banqueiro  ou 
associação  alguma  para  este  empréstimo,  sendo  logo  a  negociação  directa- 
mente commettida  á  casa  Rothschild. 

Nenhum  dos  nossos  empréstimos  feitos  em  Londres  teve  por  base  a  con- 
currencia ;  pois  tal  se  não  pôde  chamar  os  meios  empregados  pelo  negocia- 
dor para  sua  informação  e  tento  ácerca  das  melhores  vantagens  que  as 
circumstancias  lhe  poderião  proporcionar.  Se  para  o  empréstimo  de  1852 
procurou  por  ventura  o  negociador  saber  de  algum  outro  banqueiro  os  ter- 
mos que  este  oíTereceria  não  o  fez  de  certo  por  meio  de  um  concurso 
publico  e  formal,  e  a  final  vio-se  obrigado  a  negociar  com  a  casa  Roth- 
schild, que  tomou  a  si  o  empréstimo  associando-se  a  esse  banqueiro,  que 
quiz  intervir  na  operação. 

Se  pois  nenhum  dos  nossos  anteriores  empréstimos  seguio  o  processo  da 
concurrencia,  muito  menos  podia  ser  semelhante  planu  adoptado  para  a 
operação  de  8  de  Outubro  ;  pois  além  das  razões  geraes  que  provão  a  illusão 
da  theoria,  as  circumstancias  excepcionaes  politicas  e  financeiras  o  torna- 
yão,  prima  facie^  inteiramente  inexequível  (1). 

(1)  Ao  projectado  empreslimo  de  1824  (£1,000,000)  precedeu  a  tenlativa  de  uma 
concurrencia,  aliás  nunra  tVantcs  pralicada  na  praça  de  Londres  por  nenhum  Governo 
estrangeiro,  como  declarão  os  negociadores  d'esse  empréstimo;  abortando  porém  essa 
tentativa,  houve  a  necessidade  de  tomar-se  do  Banco  da  Inglaterra  um  adiantamcnlo,  de 
£  300,000,  mediante  o  deposito  da  obrigação  geral  (general  Bond)  do  pretendido  emprés- 
timo; ea  final  tratou-sc  separadamente  a  venda  do  milhão  esterlino  sendo  contractadores 
as  tres  casas  reunidas  de  Bazett  Farquhar,  Crawford  &  C°;  Flctcher,  Alexander  &  C°;  e 
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Não  menos  inexequível  teria  sido  a  outra  idéa  de  «  uma  subscripção 
aberta  entre  os  capitalistas  da  Europa  para  se  obter  o  empréstimo  a 
melhores  condições.  » 

Semelhante  plano  teria  todos  os  riscos  da  novidade.  E  com  eíTeito  seria 
o  primeiro  exemplo  de  empréstimo  contrahido  por  um  Governo  estrangeiro 
por  meio  de  subscripção  aberta  a  todos  os  capitalistas,  não  d'csta  ou 
d'aquella  praça,  mas  de  toda  a  Europa.  E,  pois  que  para  um  empréstimo 
não  é  tudo  annuncial-o  á  subscripção,  restaria  ainda  achar  o  modo  pratico, 
prompto  e  económico  de  recolher  o  producto  da  subscripção  feita  sob  a 
fórma  de  uma  derrama  pelos  capitalistas  de  todas  as  praças  da  Europa ; 
liquidar,  em  summa,  o  empréstimo,  e  fazer  todo  o  processo  necessário  para 
dar-lhe  cotação  official  nas  praças  onde  devessem  circular  esses  fundos,  e 
fazer-se  o  serviço  annual  do  empréstimo  até  a  sua  amortização  final.  E  visto 
que  era  em  Londres  que  se  achava  a  máxima  parte  dos  titulos  dos  emprésti- 
mos a  resgatar-se,  era  ali  que  os  seos  possuidores  deverião  receber  o  paga- 
mento, ali  era,  u'uma  palavra,  o  locus  contractús^  é  fácil  de  ver  que,  não 
podendo  ser  gratuitamente  desempenhadas  pelos  agentes  ou  banqueiros 
auxiliares  de  outras  praças  para  isso  empregados,  as  operações  intermédias 
para  a  liquidação  desse  empréstimo  continental,  e  trasladação  do  seo  pro- 
ducto para  Londres,  ficarião  consideravelmente  reduzidas  as  vantagens 
que  se  pudessem  auferir  de  semelhante  plano,  ainda  quando  fosse  elle  de 
possível  execução.  O  piano  de  subscripção  só  é  applícavel  aos  empréstimos 
nacíonaes  :  ahi  é  o  Governo  do  paiz  que  se  dirige  ao  publico  sem  nenhum 
intermediário  ;  e  por  conseguinte  para  o  nosso  caso  estava  tal  plano  abso- 
lutamente fóra  de  questão. 

Se  porém  com  a  ideia  de  subscripção  se  quiz  exprimir  o  facto  do  convite, 
que  aos  capitalistas  da  praça  onde  é  lançado  o  empréstimo,  ou  de  quacs- 
quer  outras  por  meio  de  seos  agentes  ou  interessados  na  operação ,  fazem  os 

Thomas  Wilson  &  C°.  Os  outros  dous  milhões,  que  formão  o  chamado  empréstimo  de  1825, 
forão  directamente  contractados  com  a  casa  N.M.  Rolhschild  &  Sons. 

[Vide  a  Exposição  feita  pelo  Visconde  de  Itabayana  e  publicada  em  Londres,  sobre 
estes  empréstimos.) 
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Banqueiros,  que  tendo-o  directamente  contractado,  por  commissão  ou  á 
forfait;  offerecem  ao  publico  os  respectivos  titulos  ao  preço  estipulado; 
ri'esse  caso  não  ha  empréstimo  estrangeiro  que  dispense  a  subscripção, 
salva  a  hypothese  de  ser  tal  a  quantia  que  os  próprios  Banqueiros  contrac- 
tadores  a  queirão  reservar  para  si  e  seos  associados  ,  fazendo  no  Stock- 
Exchange  a  competente  declaração  de  se  achar  tomado  o  empréstimo  na 
proporção  requerida  pelos  regulamentos  da  praça  afim  de  obter  cotação 
oíficial. 

Foi  esta  a  hypothese  que  se  deo  com  o  nosso  empréstimo  de  1852. 

Os  Banqueiros  Rothschilds  que  o  contractárão  à  forfait,  tomando-o  quasi 
todo  para  si  e  para  os  que  com  elles  se  associárão,  não  quizerão  ou  não 
tiverão  necessidade  de  apresental-o  á  subscripção  do  publico,  e  com  esses 
fundos  eíTeituárão  a  troca  e  conversão  do  empréstimo  Portuguez  de  1823. 
Entretanto  os  mesmos  Rotschilds  com  quem  em  1858  se  contractou  directa- 
mente e  à  forfait  o  empréstimo  destinado  á  continuação  da  estrada  de  ferro 
de  D.Pedro  II,  não  querendo  reserval-o  para  si  ofTef ecêrão-no por  annuncio 
á  subscripção  do  publico  (1),  e  o  mesmo  aconteceu  por  occasião  dos  em- 
préstimos de  1860  e  de  1863. 

A  subscripção  do  publico  é  pois  sempre  o  meio  com  que  contão  os  ban- 
queiros que  contractão  com  os  Governos  estrangeiros  para  levar  a  effeito  os 
seus  contractos;  falhando  a  operação  quando  falha  a  subscripção,  ou 
quando  a  sua  importância  não  é  tomada  por  conta  e  risco  dos  próprios 
contractadores,  ou  não  é  privadamente  subscripta. 

Eis-ahi  o  motivo  e  o  alcance  da  subscripção  que  se  seguio  ao  contracto 
feito  com  a  casa  Rothschild  para  o  empréstimo  de  1863.  Não  foi  um  alvitre 
novo,  e  singular,  adoptado  de  propósito  só  para  esta  operação. 

O  melhodo  e  o  processo  forão  os  mesmos  seguidos  em  todos  os  nossos 
anteriores  empréstimos,  e  praticados  sempre  por  todos  os  Governos 
estrangeiros. 

(1)  Vide  Times  de  26  de  Maio  de  1858. 


Laborando-se  na  mesma  confusão  de- ideias  argilio-se  ainda,  «  que  se 
houvesse  adoptado  para  o  empréstimo  de  1863  o  único  exemplo,  e  esse  se 
qualificou  de  deplorável,  que  tínhamos  de  contractos  de  empréstimo  por 
subscripção,  o  de  1860;  o  qual,  não  obstante  ser  de  pouco  mais  de  um 
milhão  esterlino,  não  fôra  subscripto,  pelo  que  se  achou  em  perigo  o  credito 
do  Brasil  em  Londres,  sendo  preciso  para  sustental-o  um  expedientde  ul- 
terior procurado  dentro  do  paiz.  » 

Não  foi  pelo  facto  de  intervir  a  subscripção  do  publico  ao  empréstimo  de 
1860  que  elle  deixou  de  ser  tomado  na  sua  totalidade,  mas  sim  por  que  tendo 
sido  contractado  por  commissão,  e  não  por  conta  e  risco  dos  contractadores 
{à  forfait),  o  que  se  pôde  ver  do  respectivo  contracto,  fôra  emittido  a  90, 
preço  este  que  nas  circumstancias  de  então  não  offerecia  bastante  in- 
duzimento  aos  capitalistas  para  tomal-o;  e  tanto  que  chegou  a  .cahir 
a85Vo(l). 

Se  a  subscripção  fosse  uma  condição  sempre  prejudicial  aos  empréstimos, 
devendo  a  mesma  causa  produzir  sempre  o  mesmo  effeito,  igual  sorte 
ao  de  1860  deveria  ter  cabido  ao  de  1858  e  1863,  que  também  forão  offere- 
cidos  á  subscripção  do  publico ;  e  com  maior  razão  ao  de  1863  por  ser  este 
de  um  valor  tres  vezes  maior  que  o  de  1860. 

Mas  é  justamente  o  contrario  o  que  aconteceu,  pois  as  subscripções 
vierão  cobrir  o  empréstimo  de  1863  quasi  no  dobro  do  seu  valor;  assim 
como  para  o  empréstimo  de  1858,  de  um  milhão  e  meio  esterlinos,  apezar  de 
emittido  a  96  "/o?  os  pedidos  dos  susbcriptores  subirão  acima  de  oito  milhões. 

(1)  A  imprensa  representada  por  alguns  dos  seus  órgãos  mais  sérios,  o  Economista  o 
Observei\  o  Manchester  Guardian  e  outros,  registando  nas  operações  hebdomadarias  do 
Stock  Exchange  o  empréstimo  apresentado  ao  publico  cm  19  de  Março  dc  '1860,  ex- 
plicárão  esse  resultado  de  um  modo  que  implicava  um  saudável  aviso  e  bom  conselho, 
sem  importar  a  menor  desconfiança  contra  os  nossos  recursos  financeiros.  «  O  annuncio 
do  empréstimo,  disse  o  Economist,  fatiando  d'essa  operação,  foi  recebido  com  grande 

indifferença ;  e  até  o  ultimo  momento  excitou  pouca  attenção  A  emissão  de  fundos  do 

Governo  do  Brasil  ou  de  seus  titulos  garantidos  tem  sido  tão  rápida  n'estes  últimos  tempos, 
que  tem  embotado  o  appeiitedo  publico. » (T/ie  isswe  of  Brazilian  Government  or  garant- 
eed  securities  has  beenso  rapid  oflate  as  to  outstrip  the  appetite  of  the  public.) 


Por  conseguinte,  nenhum  erro  houve  om  adoptar-se  o  plano  de  1860,  no  que 
toca  á  subscripçaõ,  quando  mesmo  possível  fosse  abandonal-a,  o  que  não 
era;  pois,  como  fica  demonstrado,  é  esse  o  único  meio  constantemente 
empregado,  e  indispensável  a  todos  os  empréstimos,  salvos  os  dous  casos 
acima  apontados. 

A  essa  confusão  de  ideias,  que  presidio  ás  objecções  fundadas  na  conve- 
niência de  proscrever  a  subscripção  para  evitar  os  seus  perigos,  se  reúne 
ao  mesmo  tempo  grande  exageração ,  ou  talvez  falta  de  verdadeira  infoi^- 
mação  dos  factos  conuexos  com  os  suppostos  riscos  do  credito  do  Brasil  por 
occasião  de  não  ter  sido  tomado  na  sua  totalidade  o  empréstimo  de  1860, 
Essas  informações  porém,  que  se  achão  nos  archivos  do  Thesouro  e  da 
Legação  Brasileira  em  Londres,  não  pertencem  ao  publico,  e  sahem  fóra 
do  escopo  d'esta  exposição.  Dando  conta  d'este  empréstimo  ao  Corpo  Legis- 
lativo, o  illustre  Ministro  que  o  autorizou  declarou  o  seguinte:  a  As  cir- 
cumstancias  não  o  favorecião,  e  por  certo  a  melhoi^es  condições  não  se 
poderia  contrahil-o  (1).  »  He  porém  inexacto,  em  todo  caso,  o  dii'>er-se  que 
pôr  essa  occasião  o  credito  do  Brasil  se  tivesse  achado  em  perigo,  preci- 
sando de  apoio  adventício  para  salvar-se.  Ninguém  poderá  contestar  a  ver- 
dade d'esta  proposição. 

Se  o  credito  financeiro  do  Brasil  tivesse  ficado  abalado  em  consequência 
de  não  ter  sido  tomado  pelo  publico  em  1860  senão  dous  terços  de  um 
empréstimo  de  pouco  mais  de  um  milhão  esterlino,  não  teria  sido  agora 
acolhido  com  tanta  promptídão  na  mesma  Praça  um  empréstimo  Brasi- 
leiro de  valor  triplo,  emittido  em  circumstancias  politicas,  seriamente 
desfavoráveis  a  uma  operação  de  credito.  E  aqui  cabe  notar  a  incoherencia 
que  ha  na  massa  das  objecções  entre  si,  levantadas  de  roldão  contra  o  em- 
préstimo de  1863. 

Desconhecendo-se  a  verdadeira  causa  do  que  acontecera  ao  pequeno 
empréstimo  de  1860,  emittido  a  90  "/o  em  tempos  não  de  certo  vantajo- 
sos (2),  porém  sem  duvida  muito  melhores  que  a  quadra  impropicia  e  excep- 
cional de  1863,  ao  passo  que  se  recorda  e  se  appellida  deplorável  o  máo 

(1)  Relatório  do  Minislerio  da  Fazenda  de  1860,  p.  16. 

(2)  Refiro-me  á  anncxação  da  Sabóia,  e  dos  Ducados  da  Itália;  ás  declarações  de  Lord 
Russell  no  Pailamcnto  acerca  da  politica  do  Governo  da  França,  etc,  acontecimentos 
estes  que  se  seguirão  logo  por  dias  á  apresentação  d'aquellc  empréstimo  no  mercado,  já 
então  muito  estremecido  e  abalado,  e  que  occasionárão  a  queda  dc  todos  os  fundos,  e 
grande  vacillação  e  anxiedadc  no  espirito  publico  Europeo,  especialmente  na  praça  de 
Londres. 
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êxito  d'aquella  operação,  se  censura  o  baixo  preço  por  que  fòra  negociado 
o  ultimo  empréstimo. 

Se  em  1860,  a  operação  de  uma  pequena  somma  não  pôde  vingar  com- 
pletamente, offerecendo-se  titulos  da  nossa  divida  a  90  "  com  o  mesmo 
juro  de  4  '/a  como  seria  possivcl,  sem  arriscar  o  credito  nacional  a  wnvd 
repulsa  formal  da  praça  dc  Londres,  emittir  ãquelle  preço,  e  até  a  muito 
mais  elevado  como  se  phantasiou  possível,  titulos  de  umnovô  empréstimo, 
por  somma  tão  avultada,  em  conjuncturas  tão  graves,  e  do  maior  mo- 
mento para  a  nossa  reputação  ? 

A  antinomia  das  ideias  hypotlieticas  pôde  facilmente  entrar  na  lógica 
das  accusações;  mas,  a  responsabilidade  d'aquelle  a  quem  cumpria  manter 
illeso  de  qualquer  desar  o  credito  do  Brasil,  devião  naturalmente  leval-o 
a  guiar-se  pelo  conhecimento  dos  factos,  e  pelos  conselhos  da  expei-iencia. 
Elie  devia  ler  n'essa  admoestação  silenciosa  que  nos  dera  a  praça  de  Lon- 
dres em  1860,  embora  sem  mescla  de  hostilidade,  o  nosso  nJam  proxi- 
mus  ardet  Ucalegon  »  em  matéria  de  expedientes  financeiros  já  tão 
frequentes  e  repetidos  como  tinhão  sido  até  então,  para  empregar  toda  a 
circumspecção  possível  afim  de  assegurar  em  1863  o  triumpho  de  uma 
operação  impreterível  e  indispensável  ao  credito  do  Brasil. 


A  mesma  objecção,  ha  pouco,  deduzida  do  mão  êxito  da  operação  de 
1860,  pelos  perigos  que  então  correra  o  credito  nacional,  como  se  figurou, 
é  de  novo  dirigida,  debaixo  de  outra  íórma,  contra  o  pleno  successo  que 
tivera  a  de  1863,  e  que  se  não  pôde  negar.  Assim  argiiio-se  ainda  :  «  quo, 
se  foi  possível  resolver  o  empréstimo  em  uma  noite;  e  no  dia  seguinte, 
aberta  a  subscripção,  em  oito  horas  subscrever-se  o  duplo  e  o  triplo  do  seo 
valor,  não  erão  senão  suppostas  as  difficuldades,  e  encarecidos  os  receios 
acerca  d'esta  transacção ;  visto  que  em  tão  curto  espaço  o  nosso  credito  deo 
para  muito  mais  do  que  se  precisava.  » 

Além  da  já  notada  contradicção  nas  ideias  cardeaes  d'esta  objecção,  ora 
desconhecendo-se  na  operação  de  1860  a  influencia  e  a  virtude  do  credito 
nacional,  ora  procurando-se  explicar  só  por  essa  causa  o  triumpho  com- 
pleto da  de  1863,  esqueceo-se  a  critica,  que  em  operações  financeiras  o 
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'Credito  do  Governo  o  mais  solido  e  de  maior  i-eputação  no  mundo,  pode 
não  ser  bastante  para  livrar-se  de  uma  catastrophe,  dadas  certas  emergên- 
cias que  nada  possa  supperar. 

Já  tive  occasião  de  dizer,  e  o  disse  em  nome  da  experiência,  que  a  ra- 
zoável fixação  do  preço  dos  empréstimos,  que  se  annunciao  ao  publico,  é 
essencial  condição  do  seo  bom  êxito. 

Se  grande  foi  a  afíluencia  dos  tomadores,  isto  só  prova  que  se  tinha 
acertado  com  o  justo  preço,  com  o  preço  mais  conveniente  para  alliciar  os 
capitalistas,  e  tornar  infallivel  o  pleno  successo  da  operação. 

O  credito  fmanceiro  do  Brasil  não  era  bastante  para  autorizar-nos  a  offe- 
recer  um  preço  qualquer,  attendendo  unicamente  aos  interesses  do  nosso 
Tliesouro;  e  a  prova  é  que  no  limitado  espaço  de  alguns  dias,  mantendo-se 
aliás  illesa  e  idêntica  a  reputação  do  Brasil ,  alguns  pequenos  lotes  d'estes 
mesmos  fundos,  achavão  difficilmente  compradores  a  86  7o?  quando  a 
massa  total  das  £:  3,300,000  acabava  de  ser  vendida  a  88. 

Em  transacções  d'esta  ordem  os  ensaios  não  são  permittidos :  se  o  em- 
préstimo tivesse  sido  oíTerecido  a  90  %,  e  houvesse  sido  rejeitado,  o  que 
seguramente  houvera  acontecido,  essa  repulsa  seria  um  grande  revez  para 
o  nosso  credito  ;  e  quando  sob  a  terrível  impressão  moral  d'esta  repulsa, 
voltássemos  á  Praça  com  o  preço  reduzido  e  na  attitude  da  humilhação, 
que  acolhimento  receberíamos  na  praça  de  Londres? 


Para  attrahir  ainda  a  impopularidade  sobre  esta  operação  allegando-se 
desar  ao  credito  nacional,  levou-se  a  censura  até  os  termos  em  que  fôra 
annunciado  o  empréstimo  na  praça  de  Londres,  no  tocante  á  porção  do 
capital  excedente  ao  resgate  dos  dons  empréstimos  de  1843  e  de  1824-25. 

Assim  argtlio-se  :  «  que  n'esse  annuncio  se  nãò  houvesse  declarado,  ao 
menos  como  tangente  para  justificar  aquelle  excesso,  o  ter  elle  por  objecto 
.realizar  pagamentos  já  autorizados  por  lei ;  e  pelo  contrario  se  houvesse 
positivamente  declarado  ser  elle  destinado  a  recolher  bilhetes  do  Thesouro 
em  circulação ,  o  que  não  podia  acreditar-nos  porque  era  confessar  no 
Estrangeiro  o  não  haver  no  Paiz  recursos  para  levantar  dinheiro  necessário 
ás  despesas  correntes;  sendo  isso  aliás  inexacto  como  a  própria  duplicata 
veio  comprovar,  n 
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Não  forão  de  certo  os  termos  do  annuncio  esses  que  na  objecção  se  lhe 
attribuem,  e  nem  ali  se  declarou  ser  o  capital  excedente  consagrado  espe- 
cificadamente ao  resgate  de  Bilhetes  do  Thesouro.  Se  a  objecção  se  funda, 
ao  que  parece,  num  equivoco  de  traducção,  o  texto  original  do  annuncio 
facilmente  o  dissipará  (1).  O  que  ali  se  declarou  foi  que  esse  surplus  seria 

(1)        Imperial  Brazilian  4  '/^  per  Cent.  Loan  -1863,  for  3,300,000. 

His  Majesty  THE  Emperor  of  Brazil  having  under  date  of  the  8th  June,  1863,  autho- 
rised  a  Loan  of  £  3,300,000  sterling,  for  the  purpose  of  redeeming  in  London,  the 
5  per  Cent.  Loan  of  i  843,  amounting  to  £362,000  due  on  the  <st  January,  1864;  likewise 
redeeming  the  5  per  Cent.  Loans  of  1824  and  1825,  amounting  together  to  £2,357,900, 
due  on  the  Ist  April,  1.864;  and  of  discharging  in  Brazil  wilh  the  balance  the  floating 
Treasury  Bonds. 

Messrs.  N.  M.  Rothschu.d  &  Sons,  Financial  Agents  of  lhe  Imperial  Government, 
have  to  announce  thatthey  are  ready  to  receive,  at  their  ofíice,  Subscriplions  for  this  Loan. 

It  will  be  emitled  in  Bonds  to  Bearer  for  £100,  £500,  and  £  1,000  oach,  carrying 
interest  at  4  '/-2  per  Cent.  per  Annum,  in  Cpupons,  payable  half-yearly  in  London,  on  the 
Ist  April  and  Ist  October  each  year,  the  first  half-year's  dividend  being  due  the  Ist  April, 
1864. 

The  Bonds  are  to  be  issued  for  30  years,  and  will  be  redeemed  by  a  Sinking  Fund  of 
One  Pound  Thirteen  Shillings  per  Cent.  per  Annum,  operaling  half-yearly  bypurchases 
on  the  Market  when  at  or  under  par,  and  by  drawings  by  lot  when  above  par. 

The  price  of  emission  is  £  88  for  every  £  1 00  Stock,  payable  as  foUows  : 

15  per  Cent.  on  AUotment. 
15  »  16th  November,  1863. 

15  »  4  Sth  December  » 
10  »          15lh  January,  1864. 

3o         »         22nd  March  » 

88 


To  subscribers  who  prefer  payment  by  anticipation  of  the  above  periods,  a  discount  at 
lhe  rate  of  5  per  cent.  per  annum  will  be  allowed. 

Applications  for  this  Loan  must  be  made  on  the  form  annexed,  and  be  accompanied 
with  adeposit  of  5  per  cent.  on  the  amount  applied  for.  In  case  the  allotmcnt  should  not 
require  the  wholc  dcposit,  the  surplus  will  bc  rclurned,  if  it  be  insufficient  for  lhe  first 
instalment  on  the  amount  allolted,  the  balance  required  must  be  paid  forthwith. 

Script  Receipts  will  be  issued,  which  will  be  exchanged  for  the  Bonds,  afler  payment 
of  the  last  instalment. 

Applications  will  be  receivcd  unlil  Monday  Evening,  the  lUh  inslant. 

New  Court,  St.  Switiiin's  Lane,  E.  C, 
Ith  October,  1863. 
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destinado  «  a  veniir  iin  Brasi-1  ol^rigações  do  Tiiesouro  não  consolidadas.  » 
{Descharging  in  Brazil  with  the  balance  the  floating  Treasury  bonds.)  Em- 
pregou-se  no  annuucio  essa  expressão  genérica  a. floating  Treasury  bo7ids,  » 
a  fim  de  abranger,  sem  descriminar,  todos  os  compromissos  ou  obrigações 
de  divida  fluctuante,  que  o  Thesouro  se  propunha  a  resgatar,  procurando 
realizar-lhes  o  pagamento  por  meio  de  uma  consolidação  no  exterior. 

Se  se  quizesse  nomeadamente  designar  —  Bí7/ieíes  dò  Thesouro  —  se  teria 
usado  no  annuncio  da  expressão  especial  u  Exchequer  Bills,  »  que  na  lin- 
guagem do  Fisco  e  da  Praça  é  precisamente  a  equivalente. 

Por  outro  lado,  exagerou-se  sem  fundamento  a  importância  attribuida  ao 
effeito  que  contra  o  nosso  credito  terião  os  termos  em  que  se  suppoz  annun- 
ciada  aquella  porção  do  empréstimo.  Essa  importância  seria  nuUa,  ainda 
quando  ali  se  houvesse  dito,  com  toda  especificação,  que  se  pi^etendia, 
consolidando  aquelle  saldo  na  divida  externa ,  recolher  no  Brazil  uma 
igual  quantia  de  Bilhetes  do  Thesouro.  E  se  a  duplicata  realizada  no  Rio  de 
Janeiro  é  invocada  para  comprovar  a  inexactidão  da. causal  attribuida  ao 
levantamento  do  surplus  no  exterior,  o  resultado  da  operação  em  Londres 
provou,  de  seo  lado  e  plenamente,  a  nuUidade  d'essa  influencia  funesta 
que  o  annuncio  traria,  como  se  imaginou,  ao  credito  do  Brasil. 

Suppor  que  os  capitalistas  Inglezes  ignorão  o  que  se  passa,, é  notório,  na 
esphera  financial  dos  paizes  com  os  quaes  se  acha  de  longa  data  a  praça  de 
Londres  em  relações  tão  vastas  e  permanentes,  como  acontece  com  o  Brasil, 
é  um  erro  que  só  pode  conduzir  á  injustiça  e  a  falsas  apreciações. 

Mas  não  só  lhes  não  é  desconhecido  o  estado  geral  das  finanças  de  taes 
paizes,  no  que  toca  aos  seos  respectivos  recursos  e  solvabilidade,  como 
também  nenhuma  estranheza  lhes  causão  operações  de  empréstimo  desti- 
nadas á  consolidação  de  divida  interna  d'aquelles  Governos,  que  gozando 
de  boa  reputação  e  confiança  não  tenhão  dado  aliunde  direito  a  serem 
malvistos,  ou  desconsiderados  do  mercado  Inglez.  Nem  este  expediente, 
empregado  com  a  sobriedade  que  aconselhão  um  bom  regimen  económico, 
e  a  boa  fé  dos  Governos  honrados,  os  tem  jamais  desacreditado  aos  olhos 
das  praças  da  Europa ;  pois  não  ha  Governo  no  mundo,  que  cm  circum- 
stancias  dadas  se  não  possa  ter  achado  com  um  deficit  para  fazer  face  ás  suas 
despesas  ordinárias. 

Pelo  contrario,  procurar  consolidar  no  exterior  uma  parte  incommoda  de 
sua  divida  íluctuante,  soe  trazer  aos  Governos  aquelle  acolhimento  que 
resulta  sempre  de  uma  medida  de  ordem  e  regularidade,  qual  o  desejo  de 
plantar  o  equilíbrio  nos  seos  orçamentos  annuaes. 
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O  pcoprio  Governo  Inglez  tem  repetidas  vezes  convertido  cm  consolida- 
dos os  Bilhetes  do  Thesonro  {Exçhequf.r  Bíi/s)  quando  os  não  pôde  conservar 
«cima  do  par ;  e  por  varias  occasiões  tem  recorrido  ao  expediente  de  obter 
por  empréstimo  e  consolidação  de  divida,  quantias  destinadas  ás  suas  des- 
pesas ordinárias.  Taes  íôrão  os  empréstimos  de  £  8,000,000  —  em  1847  — 
e  o  de  /  16,000,000  —  em  1855. 

Ainda  em  1863,  dos  300  milhões  de  francos  que  o  Governo  Francez  levan- 
tou por  subscripção  popular,  erão  75  milhões  destinados  a  remir  e  consolidar 
Bilhetes  do  Thesouro  (l).iE  se  essas  operações  não  fòrão  realizadas  no  exte- 
rior, porque  a  França  e  a  Inglaterra  não  precisão  desse  auxilio,  outros  Go- 
vernos estrangeiros  tem  ido  ao  mercado  de  Londres  buscar  os  meios  de 
restabelecer  a  regularidade  no  seo  serviço  financeiro.  A  Rússia  tem  levantado 
ali  dinheiro  para  reduzir  e  moderara  emissão  de  seo  papel-moeda;  e outro 
tanto  tem  feito  a  Áustria.  O  Perú  já  ali  fez  um  empréstimo  para  consolidar 
e  arranjar  as  suas  dividas  internas;  e  a  Turquia,  para  diminuir  os  seos  en- 
cargos íluctuantes.  Assim  procedendo  têm  todos  elles  declarado  o  destino 
dessas  operações,  e  não  ficárão  desairados  perante  o  publico  Inglez,  nem 
sob  a  aspersão  da  duvida  ácerca  de  seus  recursos  e  da  sua  solvabilidade. 
Não  havia  pois  necessidade,  ao  formular  o  annuncio,  para  o  empréstimo 
de  8  de  Outubro,  de  buscar  tangente  alguma.  Expedientes  de  dí^sfarce  serião 
impróprios  do  Governo  Imperial,  e  nem  o  seo  Agente  jamais  os  empregaria. 

(1)  No  seo  relatório  apresentado  ao  Imperador  motivando  esse  empréstimo  disse  o 
Ministro  Fould  o  seguinte  :  «  É  mister  reconhecer  que  a  divida  fluctuante,  quando  está 
fora  de  proporção  com  os  recursos  ordinários  que  a  alimentão,  custa  mais  caro  que  a 
divida  consolidada,  e  que  não  se  chamão  os  capitães  para  os  cofres  do  Estado  sem  causar 
perturbação  nas  transacções  geraes  do  paiz.  Todos  os  negócios  se  resentem  d'essa  pertur- 
bação, e  o  Thesouro  longe  de  favorecer,  como  deve  ter  em  vista,  o  abatimenlo  da  taxa  do 
juro,  contribuo  para  alteal-a.  Todos  comprehcndem  finalmente  quanlo  imporia  premunir 
o  Estado  contra  os  pedidos  de  reembolso  inopinados,  que  poderião  forçal-o  a  operações 
onerosas,  ei  compromettedoras  da  fortuna  publica.  Esta  situação  é  uma  causa  de  prcoc- 
cupações,  e  de  afrouxamento  para  todas  as  transacções.  »  Monileur  nniversel,  de  3  de 
Dezembro  de  1863. 
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Além  da  objecção  formulada  em  these  geral  contra  o  preço  de  emissão 
do  empréstimo  de  1863,  procurou-se  ainda  desvirtual-o  comparando-o  com 
anteriores  operações  de  credito  que  o  Brasil  tem  feito  desde  que  a  sua  re- 
putação financeira  começou  a  flrmar-se  na  Europa,  para  d'aln  se  concluir 
ser  aquelle  empréstimo  o  que  obteve  peores  condições  para  o  Thesouro  Na- 
cional. 

Assim,  allegou-se  «  que  em  1852  contrahimos  em  Londres  um  emprés- 
timo a  95  Vo  e  não  se  pagou  corretagem;  que  em  1858  se  contrahira  ali 
outro  empréstimo  a  95  Va  °/o  e  apenas  se  pagou  "/„  de  corretagem ;  que 
em  1860  fizemos  terceiro  empréstimo  diíferente  d'aquelles,  porque  o  Go- 
verno Brasileiro  apenas  appareceo  como  garante  e  não'  como  principal  pa- 
gador, como  na  hypothese  vertente,  e  ainda  assim  se  fizera  essa  operação  a 
90 "/(,,  sendo  a  commissão  de  Vs  °/o-  " 

A  comparação  de  empréstimos  effeituados  em  diversas  épocas  e  circum- 
stancias,  embora  do  mesmo  Governo  e  com  o  mesmo  juro,  afim  de  achar 
um  critério  absoluto  das  suas  vantagens,  é  em  finanças  uma  theoria  errada, 
e  tão  inconcludente  como  todas  as  que  buscão  reduzir  a  principio  geral 
hypotheses  por  sua  natureza  diíTerentes. 

«A  fortuna  e  o  bom  preço  dos  empréstimos,  coiuo  bem  disse  o  Snr.  Mar- 
quez de  Abrantes,  respondendo  a  esta  objecção,  dependem  de  tantas  cir- 
cumstancias  e  tão  complexas  que  não  é  possível  dar  como  indicação  do  seo 
mérito  um  facto  isolado,  n 

Percorrendo-se  a  estatística  das  operações  financeiras  de  vários  Governos, 
ainda  os  mais  acreditados,  não  será  difficil  achar  operações  subsequentes 
com  apparencia  numérica  menos  vantajosa  do  que  outras  antecedentes 
feitas  pelos  mesmos  Governos. 

Sem  recorrer  a  exemplos  de  outros  paizes  bastará  recordar  os  dous  em- 
préstimos, já  citados,  do  próprio  Governo  Inglez,  tendo  sido  o  de  1847  ne- 
gociado em  Consolidados  a  89  V2  "/o  o  de  1855  a  87  Vo,  sem  que  d'ahi 
jamais  se  concluísse  na  Inglaterra  contra  a  desvantagem  relativa  da  ultima 
d'estas  operações. 

Acresce  que  ha  n'esta  objecção  ausência  completa  de  informações  e 
dados  ácerca  dos  ónus  ou  despesas  que  acompanhárão  cada  um  d'esses 


—  55  — 


nossos  empréstimos,  postos  ahi  em  parallelo ;  e  bem  absira  cumpre  recti- 
ficar a  asserção  de  haver  o  Goyerno  Imperial  figurado  no  empréstimo  de 
1860  só  como  garante  e  não  como  principal  pagador. 

Não  ha  um  só  empréstimo  Brasileiro  em  Londres  que  não  fosse  contra- 
hido  directamente  em  nome  do  Governo  Imperial,  qualquer  que  tenha  sido 
o  destino  e  applicação  do  producto  d 'esses  empréstimos.  Fica  por  conse- 
guinte sem  valor  o  argumento  deduzido  d'essa  supposicão,  quanto  ao  em- 
préstimo de  1860. 

Pelo  que  toca  ás  despesas  feitas  com  os  empréstimos  enumerados  n'esta 
objecção  cumpre  igualmente  rectificar:  Que,  se  no  de  1852  não  se  pagou 
corretagem,  receberão  os  contractadores,  por  diversos  titulos,  3  '/^  V»  de 
commissão;  a  saber:  2  7„  de  commissão  propriamente  dita,  1  V,  por  en- 
tregarem o  producto  do  empréstimo  seis  mezes  depois  (1°  de  Dezembro);  e, 
finalmente,  V»  Vo  por  pagarem  as  Apólices  do  empréstimo  Portuguez.— Que 
no  de  1858,  alem  do  "/„  de  corretagem,  pagou-se  a  mesma  commissão 
de  2  »/o  que  em  1852;  o  que  perfaz  2  °/o-  —  Q«e  no  de  1860,  além  da 
corretagem  dc  Vs  Vo,  pagou-se  a  commissão  usual  de  2  Voi  ou  2  Vg  V,.— 
E  pois,  se,  abstrahidos  os  preços  relativos  de  emissão,  que  seria  desarra- 
zoado pretender  fossem  invariavelmente  os  mesmos  todas  as  vezes  que 
tivéssemos  necessidade  de  contrahir  empréstimos,,  quer-se  estabelecer  com- 
paração entre  o  de  1863  e  esses  que  o  precederão,  é  fora  de  toda  duvida  que 
não-ohstante  ser  a  sua  importância  quasi  igual  á  de  todos  elles  reunidos, 
não  custou  ao  Thesouro  senão  2  Vo  de  commissão  e  '/j  "/o  de  corretagem; 
isto  é,  1  Vo  menos  que  o  de  1852;  Vo  mais  que  o  de  1858;  e  "U  ntifiis 
que  o  de  1860. 

Nem  essa  corretagem  de  Va  Vo  é  extraordinária,  como  se  quiz  inculcar, 
suppondo-se  dever  ella  ser  arbitrada  na  razão  inversa  do  valor  da  operação ; 
quando  pelo  contrario  sendo  uma  compensação  do  acréscimo  de  meios 
que  os  banqueiros  contractadores  têm  de  empregar,  por  intermédio  dos 
seus  agentes  e  corretores,  para  a  collocação  do  empréstimo  por  entre  os 
seus  clientes,  como  não  pôde  ignorar  quem  conhece  o  modo  pratico  de 
levar  a  effeito  estas  operações,  é  natural  que  esteja  na  razão  directa  da  im- 
portância da  somma  que  se  deseja  vêr  tomada,  e  das  difficuldadcs  que 
d'ahi  mesmo  resultão  á  effectividade  de  uma  grande  operação. 

E  tanto  assim  é  que  em  1858  essa  corretagem  foi  de  Vi  %,  poi"  ser  mais 
avultada  a  somma  d'esse  empréstimo  que  a  do  de  1860,  no  qual  foi  apenas 
de  Vs  Vo- 

Eis-ahi  a  explicação  d'essa  chamada  nomenclatura,  que  não  foi  de  certo 
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inventada  por  occasião  do  ultimo  empréstimo,  e  é  muito  conhecida  e  usual 
em  operações  d'esta  natureza.  Se  na  de  1852,  por  exemplo,  ou  mesmo  no 
contracto  primitivo  do  empréstimo  de  1824-1825,  que  agora  se  resgatou, 
não  figura  corretagem  sob  essa  denominação,  são  os  respectivos  ónus  ahi 
representados,  no  primeiro,  sob  diversas  rubricas  no  valor  de  3  Vs  "/c  e  no 
segundo,  sob  a  única  geral  de  commissão  no  de  4  Vo-  De  sorte  que,  apezar 
da  corretagem  de  ^'^  7o  ^m  que  só  agora  tanto  se  reparou,  são  os  emprésti- 
mos celebrados  desde  1855  até  hoje  os  que  com  menor  despesa  temos 
levantado  na  praça  de  Londres  (1). 

Não  ha  n'esse  empréstimo  clausula  alguma  extraordinária;  não  se  hypo- 
thecou  para  o  seu  pagamento  renda  alguma  especial  do  Estado ;  nem  pelo 
que  toca  ao  seu  serviço  annual,  isto  é,  o  pagamento  dos  dividendos  e  amor- 
tizações, se  estipulou  uma  única  despesa  que  não  tenha  acompanhado  a 
todos  os  nossos  empréstimos.  As  quotas  para  esse  serviço  são  as  mesmas  de 
todos  os  outros,  como  se  pôde  vêr  dos  seus  respectivos  contractos ;  e  nem 
haveria  fundamento  algum  que  autorizasse  a  reducção  d'essas  quotas. 

E  se  alguma  cousa  se  innovou  n'esse  ponto  foi  obter-se  que  os  Agentes 
Financeiros  tendo,  segundo  os  contractos  preexistentes,  e  independente- 
mente d'este  empréstimo,  direito  a  Vo  P^las  operações  de  amortização, 
cancellamento  e  deposito  das  Apólices  que  ião  resgatar,  se  limitassem,  por 
òccasião  da  sua  amortização  integral,  a  perceber  essa  vantagem  somente 
em  relação  ao  remanecente  d'aquella  parte  do  empréstimo  contractada  pela 
sua  própria  casa  em  1825. 

Tal  foi  o  motivo,  e  tal  é  o  alcance  do  Memorandum  addicional  de  12  de 
Outubro,  relativo  á  clausula  9'.  do  contracto  d'cste  empréstimo. 

(1)  O  pequeno  empréstimo  de  '1859,  no  valor  de  ^'508,000,  para  resgate  do  de  1829, 
leve  apenas  2  %  de  commissão. 

Não  me  refiro  aqui  aos  de  1 839  e  de  1 843,  pela  diminuta  quantia  do  primeiro  [£  31 2,51 2), 
e  porque  o  segundo  (^"622,702)  não  foi  propriamente  um  empréstimo,  mas  sim  uma 
emissão  de  Apólices,  ao  preço  previamente  fixado  de  85  "/»,  para  serem  entregues  ao 
Agente  do  Governo  Portuguez  em  Londres,  em  virtude  da  Convenção  de  22  de  Julho  de 
1842,  celebrada  entre  os  Governos  do  Brasil  e  Portugal. 
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§• 

Parece  também  ter-se  erigido  á  categoria  de  objecção  séria,  e  levar-se 
em  culpa  ao  negociador  do  empréstimo  de  1863,  o  imposto  de  '/^  %  sobre 
as  Apólices  emittida«  na  Inglaterra  por  Governos  esti^angeiros ! 

Bastará  citar  a  data  d'essa  lei  para  se  saber  o  porque  essa  taxa  só  agora 
appareceo.  É  o  «  Act  25  Victoria,  Chapler  22  1862.  » 

Para  censurar  o  nègociador  pelo  pagamento  d'este  imposto,  lançando-o 
na  columna  das  despesas  que  elle  poderia  evitar  n'esta  operação,  haveria  a 
mesma  razão  que  para  imputar  ao  Governo  Imperial,  por  exemplo,  a  im- 
portância do  sello  que  na  Inglaterra  pagão  as  letras  de  cambio  por  elle 
mandadas  aos  seos  Agentes  Financeiros  como  fundos  para  supprimento  das 
suas  despesas. 

É  porém  de  esperar  que  a  tal  ponto  não  chegará  a  lógica  da  arguição  (1). 


1»  Também  assacou-se  á  operação  o  defeito  de  anticipação  ou  precocidade, 
pois  que  «sendo  ainda  remota  a  época  do  resgate  dos  dous  empréstimos,  um 
no  r  de  Dezembro  de  1863,  e  outro  no  1°  de  Abril  de  1864,  o  facto  de 
haver-se  eíTeituado  a  operação  em  Outubro ,  d'onde  começão  a  contar-se  os 
juros  do  novo  empréstimo,  trazia  o  encargo  de  pagar-se  juros  em  duplicata 
até  o  prazo  marcado  nos  contractos  d'aquelles  dous  empréstimos  para  a 
sua  flnal  amortização. » 

(I)  O  imposto  de  sello  a  que  estão  sujeitos  na  França  os  títulos  de  divida  dos  C.ovcrnos 
estrangeiros  é  de  50  cêntimos  sobre  a  somma  do  seo  valor  nominal  (Lei  de  13  de  Maio 
de  1863).  A  Commissão  encarregada  de  examinar  o  projecto  de  orçamento  para  o  exer- 
cício de  1865  acaba  de  propor  ao  Corpo  Legislativo  o  augmenlo  d'esse  imposto  elevando- 
0  a  1  fr.  sobre  o  mesmo  valor  nominal.  (Vide  o  Relatório  feilo  em  nome  da  Commissão 
pelo  Deputado  0'Quin.  Monitcur  universel  de  12  de  Abril  1864.) 
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Esta  arguição  repousa  no  esquecimento  do  processo  pratico  de  realizar 
os  empréstimos,  para  o  que  se  não  pôde  prescindir  das  prestações  mais  ou 
menos  espaçadas,  segundo  a  importância  do  capital  requerido. 

Pretender  que  um  empréstimo  no  valor  de  £ :  3,300,000  pudesse  ser 
cobrado  em  dous  ou  tres  mezes ,  é  desconhecer  o  methodo  invariavelmente 
seguido  n'essas  operações  por  todos  os  Governos,  e  arguir  como  falta  no 
nosso  caso  aquillo  mesmo  que  elles  considerão  uma  necessidade  indecli- 
nável, e  até  certo  ponto  uma  vantagem,  buscando  conciliar  as  precisões  que 
tenhão  do  producto  dos  empréstimos  com  as  disposições  e  conveniências 
dos  capitalistas,  sem  o  que  não  ha  operação  possível. 

Prorogar  as  prestações  nas  operações  de  grande  vulto  é  indispensável  e 
vantajoso;  encurtai -as  é  sujeitar-se  a  termos  duros;  proscrevei  -  as  é 
impossível. 

Percorra-se  a  lista  dos  emprestimios  feitos  na  Europa,  a  máxima  parte 
dos  quaes  é  contrahida  em  Londres,  e  vêr-se-ha  que  uma  vez  oíferecidos  á 
subscripção  do  publico,  é  em  todos  elles  adoptado  o  methodo  das  presta- 
ções, sendo  estas  distendidas  por  mezes,  e  algumas  até  por  mais  de  anno ; 
mas  não  se  achará  exemplo  de  um  empréstimo  de  £  :  3,300,000  pedido 
e  obtido  no  prazo  de  2  ou  3  mezes,  como  parece  julgar-se  que  teria  sido 
factível,  procrastinando-se  a  nossa  ultima  operação  até  .  o  mez  de  De- 
zembro. ■ 

Sem  apontar  a  grande  serie  de  empréstimos  estrangeiros  que  se  fizerão 
em  Londres  no  anno  de  1862,  basta  referir  os  dous  pequenos  de  Portugal 
e  da  Dinamarca,  que  se  segukão  ao  nosso,  e  forão  divididos  em  prestações 
tão  dilatadas  que  n'este,  lançado  em  12  de  Janeiro,  eilas  chegarião  até  20  de 
Junho  de  1864;  e  n'aquelle,  desde  19  de  Outubro  de  1863,  até  o  l°de  Junho 
de  1864. 

Dos  mesmos  já  mencionados  empréstimos  do  Governo  Inglez,  feitos  em 
1847  e  em  1855,  vê-se,  que  o  primeiro  foi  obtido  por  prestações  divididas 
em  sete  mezes,  e  o  segundo  por  nove  prestações  espaçadas  desde  24  de 
Abril  até  18  de  Dezembro.  Também  o  Governo  Francez  nos  seos  próprios 
empréstimos  de  subscripção  nacional  não  segue  methodo  diverso  para  a 
realização  das  prestações.  «  Nos  quatro  empréstimos  contrahidos,  um  em 
1854,  dous  am  1855,  e  o  quarto  em  1859, »  disse  M.  Yuitry,  Vice-Presidente 
do  Conselho  d'Estado,  na  sessão  do  Corpo  Legislativo,  de  24  de  Dezembro 
de  1863,  «eis-aqui  quaes  forão  os  termos  das  prestações :  um  decimo  pago  á 
vista,  e  os  outros  nove  décimos  pagos  mensalmente  em  quantias  iguaes  ; 
sendo  em  18  mezes  nos  tres  últimos  empréstimos,  e  em  15  sómente 
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no  primeiro,  cujo  valor  era  apenas  de  250  milhões  de  francos  (1).» 

Ainda  no  ultimo  empréstimo  Francez  de  300  milhões  de  francos  foi  este 
dividido  em  dez  prestações  mensaes  e  iguaes,  desde  21  de  Fevereiro  até  21 
de  Novembro  de  1864. 

Nos  nossos  próprios  empréstimos  de  1858  e  de  1860,  por  quantias  muito 
menores,  como  já  está  dito,  forão  as  prestações  divididas,  no  primeiro  em 
quatro  de  25  Vo  cada  uma,  desde  o  1°  de  Junho  até  o  1°  de  Dezembro ;  e  no 
segundo  também  em  quatro,  duas  a  25  Vo^  em  Março  e  Junho,  e  duas  a 
20  "/o,  em  Julho  e  Agosto. 

Se  é  pois  indeclinável  recorrer  ás  prestações  como  o  expediente  geralmente 
adoptado  para  obter  o  producto  dos  empréstimos,  é  de  simples  intuição 
que  a  supposta  anticipação  attribuida  ao  de  1863  não  tem  fundamento 
algum. 

Se  tendo  sido  effeituada  essa  operação  em  8  de  Outubro  foi  necessário 
distribuir  as  prestações  por  cinco  mezes  seguidamente,  de  sorte  que  a 
ultima  veio  já  a  cahir  em  22  de  Março,  e  por  33  °/o  do  avultado  valor  do 
empréstimo,  como  poderia  fazer-se  essa  distribuição  no  tempo  decorrido, 
por  hypothese-,  de  Dezembro  a  15  de  Março,  época  em  que  deveria  ser  annun- 
ciado  o  resgate  do  empréstimo  de  1824-25? 

Só  haveria  o  recurso  arithmetico  de  elevar  o  valor  de  cada  prestação  ;  o 
que  no  caso  vertente  de  .=f :  3,300,000  importaria  pedir  de  pancada  mais  de 
um  milhão  esterlino  por  cada  prestação.  Tão  absurdo  plano  de  levantar 
empréstimos  d'esta  ordem  ainda  não  se  praticou  nas  praças  da  Europa,  e  se 
o  negociador  Brasileiro  o  houvesse  tentado  teria  submettidoo  Governo  Im- 
perial ás  consequências  d'essa  loaca  temeridade. 

Assim  dissipada  a  ideia  gratuita  da  precocidade  da  operação  é  forçoso 
reconhecer  que  além  dos  motivos  de  outra  ordem,  já  mencionados,  para 
justificar  a  opportunidade  da  época  em  que  íôra  ella  effeituada,  era  alisolu- 
tamente  impossível  adial-a  ou  transferil-a  para  Dezembro,  ou  depois ;  por 
que  faltaria  o  tempo  material  para  a  sua  execução.  Por  consequência  só 
desconhecendo-se  para  isso  a  importância  do  tempo  se  poderia  sem  ni- 
justiça,  mas  sob  a  influencia  do  erro,  suppor-se  ter  havido  pressa  e  anti- 
cipação n'aquillo  que  era  impossível  pospor. 

Deduzir,  pois,  d'essa  figurada  pressa  o  encargo  que  teve  o  Thesouro  pela 
duplicata  de  juros  é  procurar  a  este  facto  uma  origem  que  lhe  é  inteira- 
mente extranha;  visto  que  essa  duplicata  existiria  sempre  pro  tanto  ainda 


(1)  Vide  MonUeur  universel  de  25  de  Dezembro  de  1863. 
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quando  a  operação  fosse  adiada  para  mais  tarde  ;  o  só  não  teria  logar  no 
caso  de  troca  ou  conversão  dos  titulos  de  uma  divida  pelos  de  outra.  Ainda 
assim  as  bonificações  dadas  em  taes  casos  aos  credores,  ou  outras  vantagens 
equivalentes,  não  farião  desapparecer  o  ónus  dos  juros  objectados,  que 
por  um  semestre  não  passão  de  2  '/^  °/o- 

Fóra  d'essa  liypothese  que  tudo  tornava  inexequível,  e  desde  que  foi 
inevitável  levantar  o  capital  por  um  empréstimo  directo,  arguir  contra  esta 
operação  o  encargo  dos  juros  que  corrião  por  conta  de  outros  titulos  em 
circulação,  até  o  dia  em  que  estes  devessem  ser  remidos  com  o  producto 
do  novo  empréstimo,  teria  o  mesmo  fundamento  que,  nas  transacções  ordi- 
nárias entre  particulares,  julgar-se  o  devedor  com  direito  a  subtraliir-se  ao 
pagamento  dos  juros  de  seos  empenhos  anteriores  pelo  facto  de  contraliir 
com  o  mesmo  credor  nova  divida  para  solvel-os. 


Outra  objecção,  finalmente,  foi  dirigida  já  não  contra  o  metliodo  da 
operação,  mas  contra  a  ideia  do  empréstimo  em  si  mesmo,  sendo  conside- 
rado como  desnecessário, 
f  Assim,  argiiio-se :  «  O  não  haver-se  affrontado  os  possuidores  das  y^poli- 
ces  dos  empréstimos  que  tinhão  de  vencer-se,  como  parecia  que  tudo  o 
indicava,  afim  de  serem  renovados  esses  empréstimos  com  pequena  des- 
pesa para  o  Thesouro,  pela  mesma  maneira  por  que  o  forão  em  1854  e 
em  1859.  ') 

Para  exemplificar  o  modo  de  chegar  a  esse  desideratum  disse-se  ainda, 
«  que  em  1854,  ao  vencer-se  o  empréstimo  de  1824,  conseguio-se  trocar  as 
Apólices  d'este  empréstimo  por  outras  ao  par,  apenas  com  a  despesa  de 
V.2  °/o  de  commissão,  sem  repugnância  alguma  da  parte  dos  possuidores. 
E  que  em  1859  procedeo-se  a  igual  operação  com  a  differença  de  não  ser 
simples  troca  de  Apólices,  e  sim  de  se  lhe  dar  o  nome  de  novo  emprés- 
timo ,  annuindo  entretanto  á  troca  todos  os  possuidores  dos  antigos 
titulos,  á  excepção  de  um  Príncipe  da  AUemanha  que  reclamou  o  seo 
dinheiro.  »  ■ 

Tomada  no  seo  ponto  culminante  —  a  desnecessidade  da  operação— não 
tem  esta  objecção  alcance  algum  contra  o  Agente  que  a  executou.  Como 
porém  na  sua  fórma  se  suscita  ainda  a  ideia  relativa  á  ti'oca  de  titulos,  que 
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poderia  entrar  no  plano  de  uma  conversão,  e  ao  mesmo  tempo  se  desfigu- 
rão  os  exemplos  occorridos  para  a  renovação  de  outros  nossos  anteriores 
empréstimos,  é  necessário  examinar  o  yalor  d'esta  objecção. 

Os  dous  expedientes  que  se  trazem  como  exemplos  da  facilidade  e  vanta- 
gem que  teve  o  Estado  na  renovação  dos  seos  empréstimos  em  I85í  e  em 
1859,  nem  forão  taes  como  se  figurarão,  nem  poderião  ser  adoptados 
em  1863. 

É  inteiramente  inexacto,  que  em  1854  se  tivesse  procedido  á  troca  do 
Apólices  do  empréstimo  vencido,  por  outras  ao  par.  E  só  se  poderia  per- 
doar a  temeridade  d'esta  asserção,  a  ter-se  querido  alterar  o  facto  para  at- 
teniiar-se  o  expediente  extremo  a  que  então  se  recorreo.  O  que  se  fez  em 
1854  foi  pura  e  simplesmente  pro rogar  por  mais  dez  annos  os  empréstimos 
de  1821-25,  emittindo-se  para  isso  novos  Conpons. 

Essa  prorogação  não  produzio,  é  verdade,  queixa  formal  e  collectiva  dos 
possuidores  dostitulos  d'aquelle  empréstimo;  o  credito  do  Brasil  e  o  nome 
dos  banqueiros  que  intervierão  n'essa  medida  açamárão  reclamações  e 
censuras. 

Tudo  correo  bem  e  felizmente ;  mas  n'essa  occasião  não  havia  outro  re- 
médio; era  impossível  negociar  um  tão  avultado  empréstimo  3,000,000) 
na  presença  da  guerra  da  Griméa  e  do  estado  monetário  da  praça  de  Lon- 
dres. Essa  medida,  pois,  só  teve  a  desculpa  da  necessidade. 

Por  outro  lado  o  receio  das  consequências  de  uma  luta  em  que  se  em- 
penharão cinco  Potencias  da  Europa  contribuio  para  induzir  a  muitos  pos- 
suidores dos  nossos  titulos  a  olharem  para  o  Império  do  Brasil  como  um 
paiz  que  se  achava  fóra  dos  vórtices  da  politica  Europea.  Muitos  outros  osti- 
marião  mesmo  que  se  lhes  offerecesse  então  a  renovação  d'esscs  Coupons 
com  o  mesmo  juro  de  5  Vo,  sendo-lhes  talvez  indifferente  ou  difficil  mudar 
n'essa  occasião  o  emprego  do  seo  capital. 

Recorrer  porém  pela  segunda  vez  a  um  expediente  que,  quando  bem 
succedido,  traz  á  ideia  uma  evasão  do  estricto  cumprimento  dos  contractos, 
e,  quando  mal  recebido  ou  rejeitado  pelos  credores,  autoriza  a  accusação 
formal  de  uma  insolvência  temporária,  seria  o  passo  mais  arriscado  e  arbi- 
trário para  ser  repetido  nas  circumstancias  tão  melindrosas  em  que  poli- 
tica e  financeiramente  se  achava  o  Brasil  em  1863. 

Sem  calcular  com  os  credores  dissidentes  e  oppostos  a  essa  medida,  a 
parte  suspeitosa  do  publico,  que  em  taes  casos  só  se  dirige  pela  apparencia 
dos  resultados,  não  deixaria  de  dizer :  «  É  bom  fallar-se  do  credito  do 
Brasil;  mas  sempre  que  se  trata  de  tirar  a  limpo  os  seos  empenhos  finan- 
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ceiros  aíii  vem  uma  prorogação  de  prazo  e  uma  renovação  de  Coupons, 
a  bom  ou  máo  grado  dos  credores,  a  exemplo  do  que  já  se  fez  em  1854.» 

A  reincidência  em  tal  arbítrio  nos  faria  perder  todo  o  terreno  ganho  du- 
rante quasi  quarenta  annos  á  custa  de  sacrifícios  e  esforços  honrosissimos 
no  meio  de  nossas  maiores  difficuldades  internas.  Por  havermos  preferido 
em  1829  contrahir  um  empréstimo  de  5  "/o  de  juros  a  52  "/oi  a  faltar  ao 
pagamento  dos  dividendos  da  nossa  divida,  foi -nos  fácil  depois  obter 
dinheiro  na  Europa  a  menores  juros  e  a  preços  muito  mais  vantajosos, 
e  estrear  mediante  o  nosso  credito  toda  essa  serie  de  melhoramentos 
materiaes  que  se  têm  realizado  no  Brasil  com  capitães  Europeos. 

É  assim  que  os  sacrifícios  e  esforços  para  a  rigorosa  pontualidade  no 
desempenho  dos  contractos  nacionaes  são  amplamente  indemnizados,  sal- 
vando-se  o  credito  do  Paiz  e  conquistando-se  a  benevolência  dos  capitalis- 
tas para  os  tempos  da  adversidade. 

Os  males,  pois,  que  virião  ao  Thesouro  da  repetição  de  semelhante  expe- 
diente, forçando  a  vontade  dos  credores  com  a  renovação  de  Coppons,  se- 
rião  muito  maiores  que  quaesquer  encargos  provenientes  de  uma  operação 
de  credito  franca  e  lisamente  proposta  á  massa  geral  dos  capitalistas  para 
o  resgate  dos  nossos  compromissos. 

«  As  Finanças  nãq  são  mera  arithmetica,  disse  mui  bem  outr'ora  um  ce- 
lebre Financeiro  (1),  são  uma  grande  politica;  ellas  repousão  na  base,  na 
raiz  do  Governo  de  todos  os  paizes. » 

A  convicção  d'esta  verdade,  e  a  previsão  dos  gravíssimos  perigos  a  que 
ficaria  exposto  o  credito  do  Brasil,  se  por  ventura  se  lançasse  mão  nova- 
mente de  um  recurso  que  só  apuros  extremos  podem  justificar  em  1854, 
prevalecerão,  como  devião,  nos  conselhos  do  Governo  Imperial,  sendo  eli- 
minada d&  plano  traçado  para  a  operação  de  1863  a  repetição  do  meio  já 
empregado  dez  annos  antes  com  o  fim  de  adiar  o  pagamento  de  um  d'esses 
mesmos  empréstimos,  que  agora  se  vencia. 

Fica  portanto  demonstrado  haver  um  grande  equivoco  em  chamar-se 
troca  de  títulos  dos  empréstimos  de  1824-25  por  outros  ao  par  em  1854, 
quando  então  nada  mais  se  fez  do  que  emittir  novos  Coupons  por  mais  dez 
annos ;  assim  como  que  nada  aconselharia  fosse  se  quer  tentado  semelhante 
expediente  em  1863. 

Não  é  menos  palpável  o  equivoco  no  outro  exemplo,  suppondo-se  que  a 


(1)  James  Wilson. 
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operação  de  1859  fòra  igual  á  de  1854,  com  a  única  differença  de  se  lhe 
haver  dado  o  nome  de  novo  empréstimo. 

Uma  simples  observação  bastará  para  dissipar  a  supposta  identidade. 
A  emissão  de  novos  Coupons  para  espaçar  o  pagamento  da  divida  não  pre- 
suppunha  a  necessidade  de  haver  os  meios  de  satisfazer  os  credores  dissi- 
dentes; pelo  contrario  era  justamente  em  consequência  da  falta  d'esses 
meios  que  se  prorogava  a  divida,  sem  se  offerecer  aos  possuidores  dos  titulos 
opção  alguma  d'esta  ou  d'aquella  vantagem ;  ao  passo  que  o  caracter  peri- 
goso d'essa  operação  desappareceo  inteiramente  na  de  1859.  Então  disse  o 
Brasil  aos  seos  credores  por  titulos  de  5  Vo  resgatáveis  ao  par  :  «  ahi  tendes 
o  dinheiro  que  vos  devo;  ou  recebei-o;  ou  acceitai  novos  titulos  do  mesmo 
juro  ao  par,  se  assim  preferirdes ;  »  elles  optárão  por  este  ultimo  alvitre. 
Não  houve  mais  que  um  dissidente  e  por  avultada  quantia,  mas  estava-se 
preparado  para  satisfazer  a  todos.  Em  1854  porém  foi  inteiramente  outra  a 
linguagem  :  «  Gomo  não  vos  posso  pagar  o  capital,  tomai  novos  Coupons 
para  com  elles  continuardes  a  cobrar  o  juro.  » 

É  pois  obvio  que  a  differença  entre  essas  duas  operações  de  credito,  se 
assim  se  pode  chamar  a  de  1854  por  ter  sido  a  negativa  de  uma  operação, 
não  consiste,  como  se  disse,  em  dar-se  á  de  1859  o  nome  de  um  novo  em- 
préstimo, mas  sim  na  sua  própria  natureza  e  na  forma  por  que  em  ambos 
elles  se  dirigio  o  Brasil  aos  possuidores  dos  seos  titulos. 

A  liberdade  da  escolha  entre  o  pagamento  em  dinheiro  e  os  novos  titulos 
offerecidos  é  a  divisa  saliente  e  característica  d'essas  duas  operações. 

Não  é  preciso  recorrer  a  demonstração  alguma  para  evidenciar  a  impos- 
sibilidade que  havia  de  adoptar-se  na  operação  de  1863  um  plano  idêntico 
ou  análogo  ao  de  1859,  tendo  por  base  aquella  opção. 

Sem  fallar  na  quantia  addicional  que  se  precisava  levantar,  basta  só  re- 
cordar as  sommas  representadas  pelos  dous  empréstimos  que  devíamos 
remir  (quasi  3,000,000  Esterlinos)  e  perguntar  onde  e  como  habilitar-nos 
€om  os  meios  necessários  para  propor  essa  opção,  como  se  fez  em  1859?... 

Por  outro  lado  o  facto  da  reducção  de  juros  a  que  se  propunha  o  Governo 
Imperial,  seguindo  assim  a  louvável  tendência  da  politica  financeira  do 
Império  desde  1852,  obstava  uma  operação  análoga  á  de  1859,  quanto  á 
renovação  de  titulos  com  os  juros  preexistentes  (5  %). 

Para  chegar  a  esse  resultado  sem  contrariar  o  pensamento  do  Governo, 
seria  preciso  offerecer  aos  possuidores  dos  antigos  titulos  de  5  Ve  uma  in- 
demnização pela  differença  entre  esses  titulos  ao  par  e  o  preço  a  que  esti- 
vessem no  mercado  os  titulos  de  4     %  já  em  circulação. 
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Suppondo  que  estes  últimos  csthcssein  ao  tempo  da  operação  a  91  '  '^  % 
(como  realmente  estavão,  fóra  o  dÍYÍàendo  quasi  \encido  no  r  de  Dezem- 
bro) o  exacto  equivalente  de  uma  Apólice  de  ^f:  100  d'aquellcs  empréstimos 
de  4  '/í  Vo  P^^i"'^  o  possuidor  de  uma  Apólice  de  £:  100  dos  de  5  7o5  ^  quem 
se  offerecesse  a  opção  — ou  de  pagamento  ao  par  — ou  de  receber  em  titulos 
de  4  °/,  a  91  Vi  "'o  uma  quantia  igual  á  differença  que  lhe  resultasse  da 
troca  dos  dous  titulos — seria  em  novas  Apólices  de  4  '/^  "U^-  105.9,0.  Ora, 
cumpre  não  perder  de  vista  o  que  sempre  succede  em  operações  d'esta  na- 
tureza, isto  é;,  que  os  possuidores  das  Apólices  sôem  exigir,  como  se  diz  — 
/or  inducement  —  preços  mais  favoráveis  pai'a  si  do  que  são  cotados  os  titu- 
los da  mesma  espécie;  e  isto  pela  razão  que  o  simples  facto  de  uma  nova 
emissão  traz  necessariamente  alguma  baixa  nos  fundos  preexistentes. 
Assim,  na  liypothese  figurada  os  novos  titulos  de  4  '/^  "/o  só  serião  recebi- 
dos em  troca  a  muito  menos  de  91  '/i  "/o)  ^  (fue  faria  subir  o  equivalente  a 
muito  mais  de     105,  9,  0. 

Calculando-se  agora  a  differença  entre  o  preço  de  88  °/o,  por  que  foi 
emittido  o  empréstimo  de  1863,  e  o  de  91  Ví  "lai  que  realmente  tinhão  no 
mercado  os  nossos  titulos  de  4  "/o,  vê-se,  que  sendo  ella  de  3  '/.t  7oi  ou 
íf:  3,  15,0,  foi  muito  menor  do  que  essa  indemnização  que  os  tomadores 
dos  novos  titulos  exigirião  como  equivalente  para  annuirem  a  qualquer 
troca  ou  conversão  com  reducção  de  juros,  isto  é,  seria  preciso  dar-lhes 
/:  5,  9,  O  por  cada  Apólice  de  £:  100. 

Por  conseguinte,  ainda  tomando  unicamente  o  mais  favorável  dos  dados 
para  servir  de  base  a  essa  imaginada  operação,  é  evidente  que  não  teria  sido 
ella  mais  profícua  para  o  Thesouro  se  houvesse  sido  limitada  ao  circulo 
dos  antigos  possuidores  dos  titulos  a  remir,  do  que  offerecida,  como  foi, 
a  todos  os  capitalistas. 

Por  outro  lado  o  expediente  era  inexequível  no  ponto  de  vista  pratico  ;  e 
seria  supérfluo  reproduzir  sobre  este  ponto  o  que  já  está  largamente  de- 
monstrado na  primeira  parte  d'esta  exposição. 
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Taes  são  as  objecções  que  no  tropel  de  tantas  e  tão  singulares  censuras 
se  articulárão  em  forma  mais  directa,  e  com  alguns  laivos  de  apparente 
verosimilhança  contra  o  empréstimo  feito  em  Londres  em  1863. 

A  resposta  que  procurei  dar-lhes  mostrará  a  todas  as  luzes  que  semelhantes 
arguições  são  inteiramente  improcedentes ,  fundadas  em  princípios  hypo- 
theticos  ou  dados  gratuitos,  e  até  contradictorias  na  sua  direcção  e  alcance. 

Assim,  é  de  esperar  que,  na  vasante  das  prevenções  e  dos  motivos  extranhos 
que  por  ventura  se  tenhão  interjectado  na  sua  apreciação,  se  fará  completa 
justiça  a  esta  operação,  e  se  convencerão  os  seos  adversários  de  que  era 
absolutamente  impossível  ter  sido  ella  feita  com  condições  mais  favoráveis 
para  o  Thesouro  Nacional,  e  em  melhor  opportunidade  para  a  sua  realização. 

Quando  além  de  tantas  causas  já  referidas  de  ordem  politica  e  financeira, 
reunidas  de  mãos  dadas  para  difflcultar,  senão  obstar,  essa  operação ,  c 
reduzir-lhe  as  vantagens  desejáveis,  figurava  de  um  modo  proeminente  um 
facto  novo  e  importante,  que  parece  estar  ainda  apenas  em  seo  principio, 
accusar  a  operação  por  não  haver  attingido  todas  as  nossas  aspirações  e 
igualado  a  medida  de  todos  os  nossos  desejos,  seria  uma  injustiça  flagrante 
ao  Governo  Imperial,  e  ao  seo  Agente  na  Europa.  O  facto  a  que  alludo 
ainda,  é  esse  impulso  gigantesco  que  a  ultima  modificação  da  Lei  Ingleza 
sobre  a  responsabilidade  limitada  [Limited  liability  Joint  Stock  Company 
Act)  tem  dado  a  toda  espécie  de  empresas,  causando  uma  completa  revo- 
lução no  Commercio  e  nas  Finanças.  Em  consequência  d'esse  movimento,  a 
expansão  progressiva  d'essas  empresas  parece  não  ter  limite  pelos  grandes 
lucros  que  offerecem  aos  capitães  disponíveis,  deslocando-os  mesmo  de 
suas  applicações  anteriores,  e  desviando- os  dos  fundos  oííerecidos  por  Go- 
vernos Estrangeiros,  ainda  os  mais  acreditados. 

Este  facto  que  a  imprensa  Ingleza  assignala  e  explica  pelos  resultados 
seductores  d'essas  empresas,  comparando  os  juros  d'aquelles  empréstimos 
com  os  que  produzem  os  Bancos  (de  10-20  Vo)^  as  Companhias  financeiras  e 
de  desconto  (de  10-25  ^/o),  as  Companhias  de  seguro  (de  5  a  15  °/o)i  ^  todas 
essas  outras  associações  de  credito  territorial  e  movei  (1),  actua  da  mesma 
sorte  em  França,  onde  está  produzindo  os  mesmos  eífeitos. 

(1)  Money  Market  Review  de  '16  de  Abril  do  1864. 
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(1  O  que  deprime  a  taxa  dos  fundos  públicos,  diz  Mr.  O'  Quin  no  seo  me- 
moi^avel  e  já  citado  Relatório  sobre  o  Projecto  de  Lei  do  Orçamento,  é  a  con- 
currencia  da  massa  enorme  de  valores  de  todo  género,  Francezes  e  estran- 
geiros, que  invadem  o  mercado  financeiro,  além  da  circulação  de  obrigações 
garantidas  pelo  Estado  que  offerecem  com  essa  segurança  o  attractivo  de 
um  elevado  premio  de  reembolso.  » 

Quando  nenhum  dos  empréstimos  feitos  em  Londres  e  que  se  seguirão 
ao  nosso  até  o  1°  de  Abril,  foi  mais  bem  succedido  do  que  elle ;  quando  os 
que  tem  vindo  depois  dessa  data,  o  da  Suécia,  Rússia  e  México,  se  obtive- 
rem a  sua  subscripção  integral,  deverão  esse  resultado  ao  auxilio  das  praças 
da  Allemanha,  da  Hollanda  e  da  França,  pois  o  furor  da  especulação  em 
cmjDresas  mais  lucrativas  não  dá  hoje  na  Inglaterra  attenção  a  empréstimos 
de  Governos  estrangeiros  (1);  quando  finalmente  a  Rússia,  deixando  passar 
a  tempestade  volta  de  novo  ao  mercado  de  Londres  com  o  seo  empréstimo, 
que  fôra  obrigada  a  adiar  até  18  de  Abril  de  1864,  e  para  obter  £  6,000,000 
a  juros  de  5  Vo  a  fim  de  reembolsar  largas  sommas  já  devidas  a  capitalistas 
de  Londres  e  da  Hollanda  (2),  acaba  de  off'erecer  apreço  de  85  Vo  os  mesmos 
titulos  que  em  1862  emittira  a  94  "/o,  dando  assim  aos  capitalistas  o  beneficio 
de  9  7o  entre  os  respectivos  preços  de  emissão,  digão  os  homens  imparciaes 
se  foi  ou  não  boa  a  operação  realizada  em  8  de  Outubro  de  1863  ;  e  se  era 
possível  ter  sido  feita  a  preço  mais  alto  do  que  foi,  dentro  do  período  desde 
então  volvido  até  o  dia  em  que  soou  a  hora  improrogavel  para  o  desem- 
penho dos  nossos  contractos ! 

E  pelo  que  toca  á  sua  opportunidade,  se  tudo  quanto  acima  fica  dito,  e 

(1)  Justificando  a  elevação  da  taxa  do  Banco  de  Inglaterra  de  7  a  8  °'o  no  dia  2  de 
Maio,  disse  o  TimeR  : 

«  As  operações  commerciaes  do  mundo  inteiro  ccntralizão-se  em  Londres,  e  tem  assu- 
mido tal  magnitude,  que  parecem  tornar  fuLeis  quaesquer  conjecturas  sobre  o  effeilo  que 
o  simples  movimento  de  1  ou  2  "/o  poderá  produzir  no  preço  do  credito",  ao  passo  que 
as  complicações  do  commercio  do  algodão  augmentão  a  incerteza  em  alto  gráo.  Quanto 
SC  pôde  presumir  é  que,  sejão  quaes  forem  as  fluctuações  menores  do  mercado,  não  se 
poderá  regressar,  durante  um  ou  dois  dos  próximos  annos  ao  que  se  costuma  considerar 
preços  moderados.  Os  compromissos  provenientes  dos  Empréstimos  já  existentes,  e  Com- 
panhias Publicas,  serião  só  por  si  sufficientes  para  impedir  aquelle  resultado ;  e  como  é 
claro  que  a  mania  do  publico  por  novas  empresas  tem  chegado  agora  a  tal  ponto  que  não 
será  realmente  curada  até  occorrer  um  desastre  geral,  devemos  estar  preparados  para 
vermos  por  occasião  de  qualquer  afrouxamento  temporário  de  repressão,  uma  nova  allu- 
vião  de  projectos  illusorios  que  acabarão  por  tornar  impossível  o  evitar  ou  mitigar  as  con- 
sequências. »  [Times,  City  Article  de  3  Maio  1864.) 

(2)  Times,  Cily  Article  de  ^9  do  Abril  de  1864. 
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minuciosamente  explicado,  não  basta  para  demover  a  critica  a  reconciliar- 
se  com  a  razão,  o  tempo  que  é  o  melhor  dos  demonstradores,  já  se  encar- 
regou de  dissipar  com  factos  posteriores  irresistíveis,  todas  as  duvidas  sobre 
esse  ponto  originadas  pela  distancia  que  medeia  entre  a  Europa  e  o  Brasil. 

Tal  foi  a  opinião  do  nobre  Ministro  da  Fazenda  que  me  deo  as  Instruc- 
ções  para  esta  operação,  quando  em  12  de  Janeiro  sendo  atacada  na  Gamara 
dos  Deputados,  solemnemente  felicitou  o  Paiz  e  o  Agente  do  Governo  Impe- 
rial pelo  facto  de  haver  sido  ella  realizada  n'essa  mesma  occasião,  que  aliás 
pareceo  tão  prematura  aos  que  desconhecião  a  verdadeira  situação  das 
cousas  que  se  passavão  na  Europa. 

Igual  opinião  acaba  de  manifestar  o  seo  illustre  successor,  o  actual 
Ministro  da  Fazenda,  quando  na  Sessão  de  10  de  Março  explicando  e  defen- 
dendo plenamente  essa  operação  dos  ataques  contra  ella  reproduzidos,  de- 
clarou, ((  ter  sido  contractada  na  época  mais  opportuna  para  nós,  e  que  se 
não  tivesse  sido  contrahida  n'aquella  occasião,  sendo  necessário  realizal-a 
para  solver  os  nossos  compromissos  de  honra,  os  sacrifícios  terião  sido 
muito  maiores. » 

Apezar  de  assim  julgado  o  meo  procedimento,  e  apoiado  pelo  Governo 
Imperial,  a  quem  sou  directamente  responsável  pelo  que  pratiquei  em 
execução  de  suas  ordens,  eu  devia  ainda  ao  meo  Paiz  as  informações  que 
acabo  de  ministrar-lhe  com  a  desvantagem  insuperável  da  distancia,  mas 
com  a  lealdade  que  lhe  devo,  e  a  consciência  que  tenho  de  todos  os  meos 
actos.  Possão  ellas  contribuir  para  fortalecer  na  opinião  dos  meos  concida- 
dãos o  espirito  de  justiça  e  de  confiança  com  que  sempre  me  favorecêrão,  e 
que  me  lisongeio  de  crer,  terei  a  ventura  de  continuar  a  merecer-lhes. 
A  estima  do  Paiz,  que  é  o  primeiro  incentivo  do  funccionario  publico,  é 
também  o  mais  nobre  premio  de  suas  fadigas  e  dedicação ;  e  eu  me  não 
julgaria  digno  de  continuar  na  posição  que  occupo ,  se  não  fizesse  d'essa 
estima,  o  alto  aprêço,  que  lhe  é  devido. 


Paris,  15  de  Maio  de  1864. 


Pan».  —  '!'yp(ig!'y]iliiii  de  V,  Colipy  &  ('/',  rua  Garanciòro,  5. 
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